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Analisis Pengaruh Corporate Social Responsibility Dan Good Corporate 
Governance Terhadap Nilai Perusahaan Yang Terdaftar Dan Masuk 
Kategori LQ-45 Di Bursa Efek Indonesia Periode 2010-2014 
 
Analysis of Influence of Corporate Social Responsibility and Good 
Corporate Governance Of Listed Company Values And Sign Category LQ-






Penelitian ini bertujuan untuk megetahui 1) Pengaruh CSR Terhadap Nilai 
Perusahaan 2) Pengaruh GCG Terhadap Nilai Perusahaan dan 3) Antara Variabel 
CSR dan GCG yang memiliki pengaruh paling signifikan terhadap NIlai Perusahaan. 
Teknik pengambilan sampel menggunakan purposive sampling. Teknik 
pengumpulan data menggunakan dokumentasi berupa data sekuder, studi pustaka, 
dan literatur. Teknik analisis data meliputi 1) Statistik Deskriptif 2) Uji Asumsi Klasik: 
Normalitas, Multikolinearitas, Autokerelasi dan Heteroskedastisitas 3) Uji Statistik F 
4) Uji Statistik T 5) Pengujian Hipotesis metode Regresi Berganda.  
Hasil penelitian menunjukkan 1) CSR pada uji T tidak berpengaruh positif dan tidak 
signifikan terhadap nilai perusahaan, tetapi CSR pada uji F berpengaruh positif dan 
signifikan terhadap nilai perusahaan 2) GCG yang terbagi menjadi 4 proksi 
menghasilkan kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional dan proporsi 
komisaris independen berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan sedangkan 
komite audit tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan 3) Dari kedua 
variabel independen yaitu CSR dan GCG yang paling signifikan adalah GCG. 
 
Kata kunci: Nilai Perusahaan, Corporate Social Responsibility, Good Corporate 
Governance 
 
This study aims to understand 1) CSR influence towards corporate value 2) GCG 
influence towards corporate value 3) CSR or GCG variable which has the most 
significant influence towards corporate value. The sample was selected using 
purposive sampling, and used documentation such as secondary data, literature 
review as data collection method.  Data analysis was performed with 1) descriptive 
statistic 2) classical assumption: normality, multicolinearity, autocorrelation and 
heteroscedasticity  3) F Statistic 4) T Statistic 5) multiple regression hypothesis 
examination method. 
The result showed 1) CSR on T-Test had no positive and significant influence 
towards corporate value, but had positive and significant effect on F-Test 2) GCG 
were divided into 4 proxies : managerial ownership, institutional ownership, and 
proportion of independent directors had significant effect towards corporate value, 
while audit committee had no significant effect  3) The most significant independent 
variable is GCG.   
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1.1 Latar Belakang 
Tujuan utama didirikannya sebuah perusahaan adalah meningkatkan nilai 
perusahaan. Nilai perusahaan yang tinggi dapat meningkatkan kemakmuran bagi 
stakeholder terutama para pemegang saham, sehingga para pemegang saham 
tidak akan ragu untuk menginvestasikan modal yang mereka miliki kepada 
perusahaan tersebut. Naik turunnya nilai perusahaan salah satunya dipengaruhi 
oleh profitabilitas dalam menghasilkan laba. Laba perusahaan selain merupakan 
indikator kemampuan perusahaan memenuhi kewajiban bagi para penyandang 
dananya juga merupakan elemen dalam penciptaan nilai perusahaan yang 
menunjukkan prospek perusahaan di masa yang akan datang ( Dwi Oktaviani : 
2011). 
Akibatnya perusahaan lebih berorientasi untuk meningkatkan labanya 
guna memuaskan pemilik modal sehingga perusahaan melakukan eksploitasi 
Sumber Daya Alam dan Sumber Daya Manusia secara besar-besaran dan tidak 
terkendali. Hal ini mengakibatkan rusaknya alam dan menpengaruhi kehidupan 
manusia di sekitarnya.  
Untuk itu, diperlukan sebuah kesadaran baru, bahwa perusahaan bukan 
hanya memiliki tanggung jawab ekonomis (terutama kepada para pemegang 
saham) tetapi juga memiliki tanggung jawab sosial kepada masyarakat dan 
lingkungannya. Sehingga, terciptalah sebuah konsep yang dinamakan Corporate 
Social Responsibility atau disingkat dengan CSR. Konsep CSR timbul akibat 
adanya perilaku eksploitatif yang ditunjukkan dalam pemanfaatan sumber daya 
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alam dan kurangnya tanggung jawab terhadap lingkungan (fisik dan sosial) telah 
mengancam keberlanjutan ketersediaan bahan baku dan energi, serta memicu 
disharmonisasi sosial dengan masyarakat lingkungannya dan konflik 
ketenagakerjaan yang semakin berat. Untuk itu dapat dikatakan CSR berkaitan 
erat dengan isu pembangunan berkelanjutan.  
Definisi CSR sendiri saat ini masih belum ada satu pun yang disetujui 
secara global hanya terbatas dari perspektif masing-masing yang menjalankan 
CSR. CSR yang didefinisikan oleh Komisi Eropa (2001) adalah “sebuah konsep 
di mana perusahaan mengintegrasikan kepedulian sosial dan lingkungan dalam 
operasi bisnis dan dalam interaksi dengan para pemangku kepentingan secara 
sukarela yang berikut semakin menyadarkan bahwa perilaku bertanggung jawab 
mengarah pada keberhasilan bisnis yang berkelanjutan. CSR adalah tentang 
mengelola perubahan di tingkat perusahaan secara sosial bertanggung jawab 
yang dapat dilihat dalam dua dimensi yang berbeda:  
1. Internal; yang bertanggung jawab sosial praktik yang terutama 
berhubungan dengan karyawan dan terkait dengan isu-isu seperti 
investasi dalam perubahan modal, kesehatan dan keselamatan serta 
manajemen manusia, sementara praktik-praktik lingkungan yang 
bertanggung jawab terkait terutama untuk pengelolaan sumber daya 
alam dan penggunaan sumber daya lainnya dalam produksi 
2. Eksternal; CSR di luar perusahaan dengan masyarakat setempat dan 
melibatkan berbagai stakeholder seperti mitra bisnis, pemasok, 
pelanggan, otoritas publik dan LSM yang mewakili masyarakat lokal 
serta lingkungan.  
World Business Council for Sustainable Development (WBCSD) 
mendefinisikan CSR sebagai “komitmen bisnis untuk berkontribusi terhadap 
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pembangunan ekonomi yang berkelanjutan, bekerja dengan karyawan, keluarga 
mereka masyarakat lokal” (WBCSD, 2001) 
Indonesia sendiri, perkembangan mengenai pemahaman konsep CSR 
dan pelaksanaannya mengalami peningkatan yang tajam terutama sejak 
dikeluarkannya UU no 40 tahun 2007 tentang Perseroan Terbatas di mana UU 
tersebut dengan tegas menyatakan bahwa CSR telah menjadi kewajiban 
perusahaan. Bunyi pasal yang menyebutkan kewajiban tersebut adalah “PT yang 
menjalankan usaha di bidang dan/atau bersangkutan dengan sumber daya alam 
wajib menjalankan tanggung jawab sosial dan lingkungan” Pasal 74 ayat (1).  
Penelitian mengenai Corporate Social Responsibility terhadap nilai 
perusahaan banyak dilakukan di Indonesia maupun di Negara lain. Sebuah 
survei yang dilakukan oleh National Consumers League and Fleishman Hillard 
International Communications pada 31 Mei 2006, dikutip dari Egwuonwu (2010) 
menunjukkan bahwa dua per tiga koresponden lebih memilih untuk membeli 
produk perusahaan yang mereka bertanggung jawab secara sosial, khususnya 
perusahaan yang memperlakukan karyawannya dengan baik. Sehingga dapat 
dikatakan bahwa Corporate Social Responsibility berperan penting dalam 
meningkatkan nilai perusahaan sebagai hasil dari peningkatan penjualan dan 
profitabilitas melalui loyalitas konsumen yang terbangun dengan cara 
pelaksanaan kegiatan sosial di lingkungannya (Hanni Chyntia M P S Raharja, 
2013). 
Dalam era globalisasi ini, dimana sistem ekonomi lebih bebas dan 
terbuka, tidak dapat dipungkiri bahwa diperlukannya tata kelola perusahaan yang 
baik (Good Corporate Governance) untuk memastikan manajemen perusahaan 
berjalan dengan baik dan akan menumbuhkan keyakinan dari pihak-pihak 
eksternal serta kepercayaan dari pasar. Sehingga tidak mengherankan Good 
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Corporate Governance sangat populer sepuluh tahun terakhir ini, hal ini 
disebabkan dua hal; Pertama, Good Corporate Governance merupakan salah 
satu kunci sukses perusahaan untuk tumbuh dan menguntungkan dalam jangka 
panjang, sekaligus memenangkan persaingan bisnis global; Kedua, krisis 
ekonomi yang di kawasan Asia dan Amerika Latin yang diyakini muncul karena 
kegagalan penerapan Good Corporate Governance (Moeljono, 2005 dalam 
Thomas S Kaihatu, 2006).  
Peningkatan nilai perusahaan yang tinggi merupakan tujuan jangka 
panjang yang seharusnya dicapai perusahaan yang akan tercermin dari harga 
pasar sahamnya karena penilaian investor terhadap perusahaan dapat diamati 
melalui pergerakan harga saham perusahaan yang ditransaksikan di bursa untuk 
perusahaan yang sudah go public. Dalam proses memaksimalkan nilai 
perusahaan akan muncul perbedaan kepentingan antara para pemegang saham 
dengan para manajer. Di mana tidak sedikit para manajer lebih mendahulukan 
kepentingan pribadi dan bertentangan dengan tujuan perusahaan sehingga 
mengabaikan kepentingan para pemegang saham yang seringkali dinamakan 
agency problem. Naik turunnya nilai perusahaan dan untuk mengurangi agency 
cost dipengaruhi oleh struktur kepemilikan, diantaranya dengan kepemilikan 
saham oleh manajemen dan kepemilikan saham oleh institusional. Lemahnya 
pengawasan didalam perusahaan dan terlalu besarnya kekuasaan eksekutif 
telah menjadi sebagian dari penyebab tumbangnya perusahaan besar di dunia 
contohnya Enron, Worldcom, Tyco, London & Commonwealth, Poly Peck, 
Maxwell, dan lain-lain. Salah satu fungsi Good Corporate Governance (GCG) 
adalah melakukan pengawasan terhadap kinerja manajemen yang 
memungkinkan dapat merugikan pemilik perusahaan. Pengawasan independen 
yang merupakan tugas dari dewan komisaris independen tersebut dapat 
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mencegah terjadinya agency problem antara manajer dan pemegang saham. 
Sehingga, dengan adanya dewan komisaris independen diharapkan dapat 
mengawasi manajer sebagai pelaksana (agent) dalam perusahaan secara 
independen dan dapat menjembatani dan menyelaraskan perbedaan 
kepentingan yang dimiliki pemegang saham dan manajemen. Proses 
pengawasan terhadap kinerja manajemen juga dapat dilakukan oleh dewan 
direksi yang selain bertanggung jawab atas monitoring, dewan direksi 
bertanggung jawab atas kegiatan pengelolaan sumber daya dan operasional 
perusahaan, serta pengawasan juga dapat dilakukan oleh komite audit jika dilihat 
dari sisi laporan keuangan manajemen terhadap pemegang saham. Komite audit 
bertugas menjamin transparansi dan akuntabilitas dari laporan tersebut, 
sehingga dapat mengurangi kemungkinan tindakan manajemen yang dapat 
merugikan pemegang saham. (Imansari, 2014 dalam Selviana, 2015). 
Good Corporate Governance tampaknya sudah tidak asing lagi bagi para 
pemain industri pasar modal dan keuangan, termasuk para analisis dan investor. 
Sebagai stakeholder perusahaan publik, mereka berkepentingan dalam 
penerapan GCG. Bagi mereka, kemudahan akses untuk mendapatkan informasi 
yang benar dan transparan akan memudahkan dalam menganalisis layak-
tidaknya sebuah saham dibeli. Idealnya, dengan tata kelola perusahaan yang 
baik, manajemen perusahaan yang bersangkutan juga baik. Pasalnya, dalam 
keterbukaan informasi, analisis akan lebih mudah membuat analisis berdasarkan 
sumber informasi yang jelas (tidak disembunyikan), sehingga bisa 
merekomendasikan buy  pada saham tertentu. Secara tidak lansung, 
rekomendasi beli dari analisis itu akan mengangkat harga sahamnya (Swa 




Kondisi Corporate Governance di Indonesia dalam kenyataannya masih 
banyak yang perlu diperbaiki. Hasil Survei International memberikan nilai yang 
rendah kepada perusahaan-perusahaan yang ada di Indonesia dalam 
mewujudkan prinsip-prinsip Good Corporate Governance, bahkan dibandingkan 
dengan negara-negara Asia lainnya. Kondisi pelaksanaan corporate governance 
oleh perusahaan-perusahaan di Indonesia berdasarkan hasil surveI internasional 
dapat digambarkan sebagai berikut : 
a. Survei yang dilakukan oleh Credit Lyonnais Securities Asia (CLSA) 
terhadap standar-standar corporate governance yang dilakukan oleh 
495 perusahaan yang ada di 25 negara berkembang selama bulan 
Februari sampai dengan bulan April 2001 menunjukkan bahwa rata-rata 
skor total untuk perusahaan-perusahaan di Indonesia yang disurvei 
hanya sebesar 37,81 dari skala 0,00 – 100,00 (100,00 adalah nilai 
tertinggi). Skor ini lebih rendah jika dibandingkan dengan skor total 
untuk perusahaan-perusahaan yang disurvei di Negara Singapura 
(64,50), Malaysia (56,60), India (55,60), Thailand (55,10), Taiwan 
(54,60), China (49,10), Korea (47,10), dan Filipina (43,90). Dalam hal ini 
terdapat tujuh aspek yang dinilai oleh CLSA, yaitu : transparansi, 
kedisplinan manajemen, kemandirian, akuntabilitas, tanggung jawab, 
keadilan, dan kepedulian sosial dari perusahaan (Aries, 2008 dalam 
Edi, 2010). 
b. Pada tahun 2003, CLSA pertama kali bekerja sama dengan ASIAN 
Corporate Governance Association (ACGA) dalam melakukan survei 
terhadap pelaksanaan corporate governance oleh perusahaan-
perusahaan di kawasan Asia. Survei ini menggunakan standar nilai 
yang sama dengan tahun 2001 dan 2002 dan dilakukan terhadap 380 
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perusahaan di sepuluh Negara Asia. Hasil survei menunjukkan bahwa 
rata-rata skor total untuk perusahaan-perusahaan di Indonesia yang 
disurvei hanya sebesar 43,00 dari skala 0,00 – 100,00. Walaupun skor 
ini lebih tinggi dibandingkan dengan skor pada tahun sebelumnya, 
namun masih lebih rendah dibandingkan dengan skor dari kebanyakan 
Negara Asia lainnya. Hanya ada satu Negara yang disurvei yang 
memiliki skor yang lebih rendah dibandingkan Indonesia, yaitu Filipina. 
Singapura mempunyai skor 69,50, Malaysia mempunyai skor 65,00, 
India mempunyai skor 64,80, Thailand mempunyai skor 60,20, Taiwan 
mempunyai skor 58,70, China mempunyai skor 57,40, Korea 
mempunyai skor 70,80, dan Filiphina mempunyai skor 39,80 (Gill dan 
Allen, 2003 dalam Edi, 2010).  
c. Berbeda dengan tahun-tahun sebelumya, pada tahun 2004, CLSA dan 
ACGA melakukan penilaian pelaksanaan corporate governance 
berdasarkan pada lima aspek mikro, yaitu : (i) hukum dan praktik; (ii) 
penegakkan hukum; (iii) lingkungan politik; (iv) standar-standar 
akuntansi dan audit; serta (v) budaya corporate governance. Masing-
masing aspek mempunyai sejumlah pernyataan yang harus dijawab 
dengan ‘ya’ atau ‘tidak’ atau ‘kadang-kadang’. Jawaban ‘ya’ diberi nilai 
satu, jawaban ‘tidak’ diberi nilai nol, dan jawaban ‘kadang-kadang’ diberi 
nilai setengah. Hasil survei pada tahun 2004 ini menunjukkan bahwa 
Indonesia mempunyai skor yang lebih rendah dibandingkan dengan 
negara-negara Asia lainnya, yaitu 40,00. Sebagai perbandingan, 
Singapura mempunyai skor 75,00, Hongkong mempunyai skor 67,00, 
India mempunyai skor 62,00, Malaysia mempunyai skor 60,00, Taiwan 
mempunyai skor 55,00, Korea mempunyai skor 58,00, Thailand 
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mempunyai skor 53,00, Filipina mempunyai skor 46,00, dan China 
mempunyai skor 48,00 (Allen, 2004 dalam Edi, 2010). 
d. Pada tahun 2005, dengan menggunakan standar penilaian yang sama 
pada tahun 2004, hasil survei dari CLSA dan ACGA menunjukkan 
bahwa Indonesia masih menempati posisi yang terendah dengan skor 
sebesar 37,00. Sebagai perbandingan, Singapura mempunyai skor 
70,00, Hongkong mempunyai skor 69,00, India mempunyai skor 61,00, 
Malaysia mempunyai skor 56,00, Taiwan mempunyai skor 52,00, Korea 
dan Thailand mempunyai skor 50,00, Filipina mempunyai skor 46,00, 
dan China mempunyai skor 44,00 (Gill dan Allen, 2005 dalam Edi, 
2010). 
e. Pada tahun 2007, dengan menggunakan standar penilaian yang sama 
pada tahun 2004 dan 2005, hasil survei dari CLSA dan ACGA terhadap 
582 perusahan yang terdaftar pada bursa saham di sebelas Negara 
Asia menunjukkan bahwa Indonesia masih menempati posisi yang 
terendah dengan skor sebesar 37,00. Sebagai perbandingan, 
Hongkong mempunyai skor 67,00, Singapura mempunyai skor 65,00, 
India mempunyai skor 56,00, Taiwan mempunyai skor 54,00 , Jepang 
mempunyai skor 52,00, Korea dan Malaysia mempunyai skor 49,00, 
Thailand mempunyai skor 47,00, China mempunyai skor 45,00, dan 
Filipina mempunyai skor 41,00 (Gill & Allen, 2007 dalam Edi, 2010). 
Dari survei di atas dapat disimpulkan bahwa good corporate menjadi 
faktor penentu yang strategis bagi perusahaan untuk meningkatkan nilai 
perusahaan. Fenomena globalisasi ekonomi yang terjadi pada saat ini 
memberikan kesadaran bahwa mewujudkan tanggungjawab sosial perusahaan 
(corporate social responsibility) dan tata kelola perusahaan yang baik (good 
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corporate governance) bagi para stakeholder berpengaruh bagi nilai perusahaan. 
Untuk itu, penulis tertarik untuk melakukan riset terhadap pelaksanaan corporate 
social responsibility dan mekanisme good corporate governance terhadap 45 
(empat puluh lima) perusahaan terbaik di Indonesia yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia (atau disebut LQ-45). 
Penelitian ini menggunakan seluruh populasi perusahaan yang masuk 
didalam kategori LQ45 di BEI pada tahun 2010-2014. Pemilihan tahun 2010-
2014 sebagai tahun pengamatan karena tahun tersebut merupakan tahun 
terbaru pada saat penelitian dilakukan. Berdasarkan uraian di atas, maka dalam 
penelitian ini penulis akan mengkaji lebih jauh mengenai “Analisis Pengaruh 
Corporate Social Responsibility Dan Good Corporate Governance Terhadap 
Nilai Perusahaan Yang Terdaftar Dan Masuk Kategori  LQ45 Di Bursa Efek 
Indonesia Pada Tahun 2010-2014” 
 
1.2 Rumusan Masalah  
Berdasarkan latar belakang di atas, maka permasalahan yang dapat 
dirumuskan dalam penelitian ini adalah : 
1. Apakah Corporate Social Responsibility berpengaruh penting bagi nilai 
perusahaan dalam LQ45? 
2. Apakah Good Corporate Governance berpengaruh penting bagi nilai 
perusahaan dalam LQ45? 
3. Yang mana dari kedua variabel independen (Corporate Social 
Responsibility dan Good Corporate Governance) yang mempunyai 




1.3 Tujuan Penelitian 
Sesuai dengan latar belakang dan perumusan masalah, maka tujuan dari 
penelitian ini adalah : 
1. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh Corporate Social 
Responsibility  terhadap nilai perusahaan dalam LQ45. 
2. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh Good Corporate 
Governance terhadap nilai perusahaan dalam LQ45. 
3. Untuk mengetahui diantara kedua variabel independen tersebut yang 
paling signifikan pengaruhnya terhadap nilai perusahaan dalam LQ45. 
 
1.4 Manfaat Penelitian 
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat antara lain : 
1. Bagi Akademik 
Hasil penelitian ini diharapkan dapat berkontribusi terhadap 
pengembangan studi mengenai manajemen keuangan khususnya 
mengenai corporate social responsibility (CSR) dan good corporate 
governance (GCG) terhadap nilai perusahaan. Penelitian ini juga dapat 
digunakan sebagai referansi dalam penelitian selanjutnya disamping 
sebagai sarana untuk mendewasakan wawasan. 
 
2. Bagi organisasi  
Penelitian ini dapat memberikan sumbangan pemikiran tentang 
pentingnya tata kelola perusahaan yang baik dan tanggung jawab sosial 
bagi nilai perusahaan dan pembangunan perusahaan ke depannya 
dengan lebih meningkatkan kepedulian pada lingkungan sosial. 
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3. Bagi Pemerintah Dan Masyarakat 
Hasil peneilitian ini dapat dijadikan sebagai bahan pertimbangan dalam 
meningkatkan kualitas standar dan peraturan yang sudah ada serta 
penelitian ini diharapkan dapat menambah pengetahuan dan 
meningkatkan pemahaman masyarakat akan pentingnya Corporate 
Social Responsibility dan Good Corporate Governance terhadap 
stakeholder dan lingkungan perusahaan. 
4. Bagi Peneliti 
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan masukan bagi peneliti lain 
agar dapat membandingkan teori yang didapat di bangku kuliah dengan 
keadaan yang senyatanya dalam suatu perusahaan serta menambah 
wawasan dan ilmu pengetahuan dan dapat dijadikan acuan atau 
referensi untuk penelitian berikutnya. 
 
1.5 Sistematika Penulisan 
Adapun sistematika pembahasan yang terdapat dalam penelitian ini terdiri 
dari beberapa bab, anatara lain sebagai berikut. 
Bab I Pendahuluan. Bab ini berisi tentang gambaran penelitian secara garis 
besar yang dilakukan. Bagian ini terdiri dari latar belakang masalah penelitian, 
rumusan masalah penelitian, tujuan dan manfaat penelitian serta sistematika 
penelitian. 
Bab II Tinjauan Pustaka. Bab ini berisi tentang teori-teori yang melandasi dan 
berkaitan dengan masalah yang diteliti. Dalam bagian ini juga dijelaskan 
mengenai penelitian yang terdahulu untuk membantu menjelaskan mengenai 
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permasalahan yang akan diteliti. Selain itu diuraikan juga mengenai kerangka 
pikir dan perumusan hipotesis penelitian yang akan diuji. 
Bab III Metodologi Penelitian. Bab ini berisi uraian mengenai metode yang 
digunakan dalam penelitian ini dan juga membahas mengenai variabel-variabel 
penelitian dan pengukurannya, penentuan populasi dan sampel penelitian, jenis 
dan sumber data, metode pengumpulan data, serta metode analisis yang 
digunakan dalam penelitian. 
Bab IV Gambaran Umum Perusahaan. Bab ini berisi tentang profil perusahan 
yang telah dieliminasi dengan menggunakan purposive sampling yang diambil 
dari LQ45. 
Bab V Hasil dan Pembahasan. Bab ini berisi tentang hasil dan pembahasan 
penelitian yang berisikan tentang deskripsi objek penelitian, analisis data, 
interpretasi hasil, dan argumentasi terhadap hasil penelitian. Sebelum dilakukan 
analisis data, terlebih dahulu diuji asumsi klasik yang dilakukan meliputi uji 
normalitas, multikolinearitas, dan heterokedastisitas. Setelah semua terpenuhi 
baru dilakukan uji hipotesis. 
Bab VI Penutup. Bab ini berisi tentang simpulan dari penelitian yang menjawab 
seluruh pertanyaan penelitian, keterbatasan penelitian, serta saran-saran untuk 







2.1 Landasan Teori 
Pada penelitian ini menggunakan 3 teori sebagai berikut : 
1. Teori Stakeholder (Stakeholder Theory) 
Stakeholder theory merupakan kumpulan kebijakan dan praktik yang 
berhubungan dengan stakeholder, nilai-nilai, pemenuhan ketentuan 
hukum, penghargaan masyarakat dan lingkungan, serta komitmen 
dunia usaha untuk berkontribusi dalam pembangunan secara 
berkelanjutan. Jones dalam buku Ismail Solihin (2008) menjelaskan 
bahwa stakeholder s dibagi menjadi dua kategori: 
a. Inside Stakeholder, terdiri atas orang-orang yang memiliki 
kepentingan dan tuntutan terhadap sumber daya perusahaan 
serta berada di dalam organisasi perusahaan. Pihak-pihak yang 
termasuk dalam inside stakeholders ini adalah pemegang saham 
(stakeholders), manajer, dan karyawan. 
b. Outside Stakeholders, terdiri atas orang-orang maupun pihak-
pihak yang bukan pemilik perusahaan, bukan pemimpin 
perusahaan, serta bukan pula karyawan perusahaan, namun 
memiliki kepentingan terhadap perusahaan dipengaruhi oleh 
keputusan serta tindakan yang dilakukan oleh perusahaan. Pihak-
pihak yang termasuk dalam kategori outside stakeholders ini 
adalah pelanggan (customers), pemasok (suppliers), pemerintah, 
masyarakat lokal, dan masyarakat secara umum. 
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Berdasarkan penjelasan dari stakeholder theory ini, maka perusahaan 
tidak hanya beroperasi untuk kepentingannya sendiri, namun harus memberikan 
manfaat bagi stakeholdernya (pemegang saham, kreditor, konsumen, supplier, 
pemerintah, masyarakat, analis, dan pihak lain). Untuk memenuhi keinginan para 
stakeholder, corporate social responsibility bisa menjadi salah satu strategi 
perusahaan. Para stakeholders akan memberikan dukungan penuh kepada 
aktivitas perusahaan apabila pengungkapan corporate social responsibility dapat 
dilakukan dengan baik, sehingga tujuan perusahaan untuk meningkatkan kinerja 
dan mencapai laba dapat tercapai.  
2. Teori Legitimasi (Legitimacy Theory) 
Perspektif teori legitimasi, perusahaan dan komunitas sekitarnya 
memiliki relasi sosial yang erat karena keduanya terikat dalam suatu 
“social contract”. Legitimasi merupakan keadaan psikologis 
keberpihakan orang dan kelompok orang yang peka terhadap gejala 
lingkugan sekitarnya baik fisik maupun non fisik. O’Donovan (2002) 
berpendapat legitimasi organisasi dapat dilihat sebagai sesuatu yang 
diberikan masyarakat kepada perusahaan dan sesuatu yang diinginkan 
atau dicari perusahaan dari masyarakat. Dengan demikian, legitimasi 
merupakan manfaat atau sumber daya potensial bagi perusahaan untuk 
bertahan hidup (going concern) (Saraswati,2012). 
Menurut  Haniffa dan Cooke (2005), dalam legitimacy theory perusahan 
memiliki kontrak dengan masyarakat untuk melakukan kegiatannya berdasarkan 
nilai-nilai justice dan perusahaan berusaha menanggapi berbagai kelompok 
kepentingan untuk mendapatkan legitimasi dari kelompok tersebut. Oleh karena 
itu perusahaan semakin menyadari bahwa kelangsungan hidup perusahaan juga 
tergantung dari hubungan perusahaan dengan masyarakat dan lingkungan di 
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mana perusahaan tersebut menjalankan aktivitasnya. Pengungkapan tanggung 
jawab sosial perusahaan dilakukan untuk mendapatkan nilai positif dan legitimasi 
dari masyarakat (Susanto,2012 dalam Selviana,2015). 
Gray et. Al, (1996) dalam Nor Hadi (2011: 88) berpendapat bahwa 
legitimasi merupakan “….a systems-oriented view of organization and society 
…permits us to focus on the role of information and disclosure in the relationship 
between organizations, the state, indivisuals and group”. 
Definisi tersebut mengisyaratkan, bahwa legitmasi merupakan sistem 
pengelolaan perusahaan yang berorientasi pada keberpihakan terhadap 
masyarakat (society), pemerintah individu dan kelompok masyarakat. Untuk itu, 
sebagai suatu sistem yang mengedapankan keberpihakan kepada society, 
operasi perusahaan harus kongruen dengan harapan masyarakat. Dowling dan 
Pfeffer (1975) dalam Nor Hadi (2011: 91) menyatakan bahwa aktivitas organisasi 
perusahaan hendaknya sesuai dengan nilai sosial lingkungannya. Lebih lanjut 
dinyatakan, bahwa terdapat dua dimensi agar perusahaan memperoleh 
dukungan legitimasi, yaitu : 
(1) Aktivitas organisasi perusahaan harus sesuai (congruence) dengan 
sistem nilai di masyarakat 
(2) Pelaporan aktivitas perusahaan juga hendaknya mencerminkan nilai 
sosial. Pattern (1992) menyatakan bahwa upaya yang perlu dilakukan 
oleh perusahaan dalam rangka mengelola legitmasi agar efektif, yaitu 
dengan cara; (1) Melakukan komunikasi atau dialog dengan publik; (2) 
Melakukan komunikasi dialog tentang masalah nilai sosial 
kemasyarakatan dan lingkungan, serta membangun persepsinya 
tentang perusahaan;  
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(3) Melakukan strategi legitimasi dan pengungkapan, terutama terkait 
dengan masalah tanggung jawab sosial (social responsibility) (Retno, 
2012). 
Legitimasi dapat dikatakan sebagai sistem pengelolaan perusahaan yang 
berorientasi pada keberpihakan terhadap masyarakat (society), pemerintah 
individu dan kelompok masyarakat. Ketika ada perbedaan nilai-nilai yang dianut 
perusahaan dengan nilai-nilai masyarakat, legitimasi perusahaan berada pada 
posisi yang terancam. Legitimasi perusahaan dapat ditingkatkan melalui 
tanggung jawab sosial perusahaan (Corporate Social Responsibility) untuk 
mendapatkan nilai positif masyarakat demi meningkatkan reputasi perusahaan 
(Saraswati,2012). 
Uraian di atas menjelaskan bahwa teori legitimasi merupakan salah satu 
teori yang mendasari Corporate Social Responsibility (CSR). Apabila perusahaan 
memiliki kinerja lingkungan dan social yang buruk maka akan muncul keraguan 
investor sehingga direspon negatif melalui penurunan harga saham 
(Retno,2012). 
3. Teori Keagensi (Agency Theory) 
Hubungan keagenan adalah sebuah kontrak antara pihak pemegang 
saham dan pemilik manajer perusahaan. Teori keagenan muncul 
berdasarkan adanya fenomena pemisahan pemilik perusahaan 
(pemegang saham) dengan para manajer yang mengelola perusahaan. 
Teori keagenan memandang bahwa manajemen perusahaan sebagai 
agen bagi para pemegang saham, akan bertindak dengan penuh 
kesadaran bagi kepentingan sendiri (self interest) bukan sebagai pihak 
yang bijkasana dan adil terhadap pemegang saham. Adanya perbedaan 
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kepentingan antara kedua belah pihak dapat menimbulkan konflik 
keagenan (Saraswati,2012). 
Pada teori keagensi (agency theory) dijelaskan bahwa pada sebuah 
perusahaan terdapat dua pihak yang saling berinteraksi. Pihak-pihak tersebut 
adalah pemilik perusahaan (pemegang saham) dan manajemen perusahaan. 
Pemegang saham disebut sebagai principal, sedangkan manajemen orang yang 
diberikan kewenangan oleh pemegang saham untuk menjalankan perusahaan 
yang disebut dengan agent. Perusahaan yang memisahkan fungsi pengelolaan 
dan kepemilikan akan rentan terhadap konflik keagenan (agency conflict) yang 
disebabkan karena masing-masing pihak mempunyai kepentingan yang saling 
bertentangan, yaitu berusaha mencapai kemakmurannya sendiri (Jensen dan 
Meckling, 1976). 
Menurut Meisser, et al., (2006:7) ”hubungan keagenan ini mengakibatkan 
dua permasalahan yaitu : (a) terjadinya informasi asitmetris (information 
asymmetry), di mana manajemen secara umum  memiliki lebih banyak 
informasi mengenai posisi keuangan yang sebenarnya dan posisi operasi 
entitas dari pemilik; dan (b) terjadinya konflik kepentingan (conflict of 
interest) akibat ketidaksamaan tujuan, di mana manajemen tidak selalu 
bertindak sesuai dengan kepentingan pemilik.”  
 
Dalam upaya mengatasi atau mengurangi masalah keagenan ini 
menimbulkan biaya keagenan (agency cost) yang akan ditanggung baik oleh 
principal maupun agent. Jensen dan Meckling (1976) membagi biaya keagenan 
ini menjadi monitoring cost, bonding cost, dan residual loss. Monitoring cost 
adalah biaya yang timbul dan ditanggung oleh principal untuk memonitor perilaku 
agent, yaitu untuk mengukur, mengamati, dan mengontrol perilaku agent. 
Bonding cost merupakan biaya yang ditanggung oleh agent untuk menetapkan 
dan mematuhi mekanisme yang menjamin bahwa agent akan bertindak untuk 
kepentingan principal. Selanjutnya residual loss merupakan pengorbanan yang 
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berupa berkurangnya kemakmuran principal sebagai akibat dari perbedaan 
keputusan agent dan keputusan principal.  
Good Corporate Governance (GCG) merupakan respon perusahaan 
terhadap konflik keagenan. Good Corporate Governance berkembang dengan 
bertumpu pada teori keagenan di mana pengelolaan perusahaan harus diawasi 
dan dikendalikan untuk memastikan bahwa pengelolaan dilakukan dengan penuh 
kepatuhan kepada berbagai peraturan dan ketentuan yang berlaku. Aspek-aspek 
Good Corporate Governance (GCG) seperti kepemilikan manajerial, kepemilikan 
institusional, proporsi komisaris independen dan jumlah anggota komite audit 
dipandang sebagai mekanisme kontrol yang tepat untuk mengurangi konflik 
keagenan (Saraswati,2012). 
 
2.2 Nilai Perusahaan 
Sebelum kita mendefinisikan mengenai nilai perusahaan, akan lebih baik 
apabila kita mengetahui definisi nilai sendiri. Nilai (value) adalah cita-cita yang 
memberi makna bagi kehidupan kita, yang tercermin melalui prioritas yang kita 
pilih, dan bahwa kita bertindak secara konsisten dan berulang kali (Brian Hall, 
Values Shift). Sehingga, Nilai Perusahaan dapat didefinisikan sebagai sesuatu 
yang mewakili apa yang perusahaan tegakkan dan utamakan sebagai suatu 
bisnis untuk yang lebih baik atau buruk, dan nilai-nilai ini ditunjukkan setiap 
harinya. 
Nilai perusahaan sangat penting karena nilai perusahaan yang tinggi 
akan diikuti oleh tingginya kemakmuran pemegang saham (Rika Susanti, 2010 
dalam Retno, 2012). Semakin tinggi harga saham semakin tinggi pula nilai 
perusahaan. Nilai perusahaan yang tinggi menjadi keinginan para pemilik 
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perusahaan, sebab dengan nilai yang tinggi menunjukkan kemakmuran 
pemegang saham juga tinggi. Kekayaan pemegang saham dan perusahaan 
dipresentasikan oleh harga pasar dari saham yang merupakan cerminan dari 
keputusan investasi, pendanaan (financing), dan manajemen asset. 
Menurut Husnan (2004) nilai perusahaan merupakan harga yang 
bersedia dibayar oleh calon pembeli apabila perusahaan tersebut dijual. 
Sedangkan menurut Keown (2004) nilai perusahaan merupakan nilai pasar atas 
surat berharga dan ekuitas perusahaan yang beredar. Nilai perusahaan 
merupakan persepsi investor terhadap tingkat keberhasilan perusahaan yang 
sering dikaitkan dengan harga saham. Harga saham yang tinggi membuat nilai 
perusahaan juga tinggi. Nilai perusahaan yang tinggi akan membuat pasar 
percaya tidak hanya pada kinerja perusahaan saat ini namun juga pada prospek 
perusahaan di masa depan. 
Menurut Christiawan dan Tarigan (2007), ada beberapa konsep yang 
menjelaskan nilai perusahaan yaitu nilai nominal, nilai intrinsik, nilai likuidasi, nilai 
buku, nilai pasar, dan nilai intrinsik. Nilai nominal adalah nilai yang tercantum 
secara formal dalam anggaran dasar perseroan. Nilai likuidasi adalah nilai jual 
seluruh asset perusahaan setelah dikurangi semua kewajiban yang harus 
dipenuhi. Nilai buku adalah nilai perusahaan yang dihitung dengan dasar konsep 
akuntansi. Nilai pasar adalah harga yang terjadi dari proses tawar-menawar di 
pasar saham sedangkan konsep yang paling representative untuk menentukan 
nilai suatu peusahaan adalah konsep nilai intrinsik. Nilai perusahaan dalam 
konsep intrinsik ini bukan hanya sekadar harga dari sekumpulan nilai asset, 
melainkan nilai perusahaan sebagai entitas bisnis yang memiliki kemampuan 
menghasilkan keuntungan dikemudian hari. 
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Menurut Vinola Herawati (2008) salah satu alternative yang digunakan 
dalam menilai nilai perusahaan adalah dengan menggunakan Tobin’s Q. Rasio 
ini dikembangkan oleh Profesor James Tobin (1967). Rasio ini merupakan 
konsep yang berharga karena menunjukkan estimasi pasar keuangan saat ini 
tentang nilai hasil pengembalian dari setiap dolar investasi incremental. Jika 
Tobin’s Q diatas satu, ini menunjukkan bahwa investasi dalam aktiva 
menghasilkan laba yang memberikan nilai yang lebih tinggi daripada 
pengeluaran investasi, hal ini akan merangsang investasi baru. Jika Tobin’s Q 
dibawah satu, investasi dalam aktiva tidaklah menarik. Jadi Tobin’s Q merupakan 
ukuran yang lebih teliti tentang seberapa efektif manajemen memanfaatkan 
sumber-sumber daya ekonomis dalam kekuasaannya. 
Nilai perusahaan pada dasarnya diukur dari beberapa aspek salah 
satunya adalah harga pasar saham perusahaan, karena harga pasar saham 
perusahaan mencerminkan penilaian investor atas keseluruhan ekuitas yang 
dimiliki (Wahyudi dan Pawestri, 2006 dalam Retno, 2012). 
Rasio-rasio keuangan digunakan investor untuk mengetahui nilai pasar 
perusahaan. Rasio tersebut dapat memberikan indikasi bagi manajemen 
mengenai penilaian investor terhadap kinerja perusahaan di masa lampau dan 
prospeknya di masa depan. Ada beberapa rasio untuk mengukur nilai pasar 
perusahaan, salah satunya Tobin’s Q. Rasio ini dinilai bisa memberikan informasi 
paling baik, karena dalam Tobin’s Q memasukkan semua unsur utang dan modal 
saham perusahaan, tidak hanya saham biasa saja dan tidak hanya ekuitas 
perusahaan yang dimasukkan namun seluruh asset perusahaan. Dengan 
memasukkan seluruh asset perusahaan berarti perusahaan tidak hanya terfokus 
pada satu tipe investor saja yaitu investor dalam bentuk saham namun juga 
untuk kreditur karena sumber pembiayaan operasional perusahaan bukan hanya 
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dari ekuitasnya saja tetapi juga dari pinjaman yang diberikan oleh kreditur. Jadi 
semakin besar nilai Tobin’s Q menunjukkan bahwa perusahaan memiliki prospek 
pertumbuhan yang baik. Hal ini dapat terjadi karena semakin besar nilai pasar 
asset perusahaan dibandingkan dengan nilai buku asset perusahaan maka 
semakin besar kerelaan investor untuk mengeluarkan pengorbanan yang lebih 
untuk memiliki perusahaan tersebut (Permanasari,2010 : 25 dalam Retno,2012). 
Dalam perspektif teori agensi, agen yang risk adverse dan cenderung 
mementingkan dirinya sendiri akan mengalokasikan resources (berinvestasi) dari 
investasi yang tidak meningkatkan nilai perusahaan ke alternative investasi yang 
lebih menguntungkan. Permasalahan agensi akan mengindikasikan bahwa nilai 
perusahaan akan naik apabila pemilik perusahaan bisa mengendalikan perilaku 
manajemen agar tidak menghamburkan resources perusahaan, baik dalam 
bentuk investasi yang tidak layak maupun dalam bentuk shirking. Good 
Corporate Governance merupakan suatu sistem yang mengatur dan 
mengendalikan perusahaan yang diharapkan dapat memberikan dan 
meningkatkan nilai perusahaan kepada para pemegang saham. Dengan 
demikian, penerapan Good Corporate Governance dipercaya dapat 
meningkatkan nilai perusahaan. 
Black et al. (2003) dalam Sri Rahayu (2010 : 20 – 21) berargumen bahwa 
pertama, perusahaan yang dikelola dengan lebih baik akan dapat lebih 
menguntungkan sehingga dapat dividen yang lebih tinggi. Kedua, disebabkan 
oleh karena investor luar dapat menilai earnings atau dividen yang sama dengan 
lebih tinggi untuk perusahaan yang menerapkan corporate governance yang 
lebih baik. Hasil menunjukkan bahwa tidak ditemukan bukti bahwa perusahaan 
dengan good corporate governance yang baik lebih menguntungkan atau 
membayar dividen yang lebih tinggi, tetapi ditemukan bukti bahwa investor 
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menilai earnings atau arus dividen yang sama dengan lebih tinggi untuk 
perusahaan yang menerapkan corporate governance yang lebih baik 
(Silviana,2015). 
Herawati (2008:9 dalam Retno,2012) meneliti pengaruh kualitas 
Corporate Governance terhadap nilai pasar atas 154 perusahaan Brazil yang 
terdaftar di bursa efek pada tahun 2002. Mereka membuat suatu governance 
index sebagai ukuran atas kualitas Corporate Governance. Sedangkan ukuran 
untuk market value perusahaan adalah dengan menggunakan dua variabel yaitu 
Tobin’s Q dan PBV. Temuan yang diperoleh menunjukkan adanya pengaruh 
kualitas Corporate Governance yang positif dan signifikan terhadap nilai pasar 
perusahaan. Perusahaan akan mengungkapkan suatu informasi jika informasi 
tersebut dapat meningkatkan nilai perusahaan. Perusahaan dapat menggunakan 
informasi tanggung jawab sosial sebagai keunggulan kompetitif perusahaan. 
Perusahaan yang memiliki kinerja lingkungan dan sosial yang baik akan direspon 
positif oleh investor melalui peningkatan harga saham. Apabila perusahaan 
memiliki kinerja lingkungan dan sosial yang buruk maka akan muncul keraguan 
dari investor sehingga direspon negatif melalui penurunan harga saham 
(Rustriani,2010: 4 – 5 dalam Retno,2012). 
Pengungkapan Corporate Social Responbility (CSR) berpengaruh pada 
nilai perusahaan. Hal ini sejalan dengan paradigm enlightened self-interest yang 
menyatakan bahwa stabilitas dan kemakmuran ekonomi jangka panjang hanya 
dapat dicapai jika perusahaan melakukan tanggung jawab sosial kepada 
masyarakat. Menurut Rustiarini (2012:12 dalam Selviana,2015) beberapa hal 
yang dapat menyebabkan CSR berpengaruh pada nilai perusahaan yaitu : (1) 
Manajemen menyadari arti penting CSR sebagai investasi sosial jangka panjang, 
(2) manajemen memahami tanggung jawab perusahaan tidak hanya untuk 
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pemegang saham tetapi juga pihak-pihak lain yang berkepentingan, (3) 
pengungkapan CSR merupakan sinyal positif bahwa perusahaan telah 
menerapkan good corporate governance, (4) informasi tanggung jawab sosial 
perusahaan telah direspon baik oleh investor, (5) perusahaan telah melakukan 
pengkomunikasian pesan CSR secara tepat sehingga makna CSR dapat 
diterima dengan baik oleh pihak-pihak lain yang berkepentingan.  
Investor dalam menanamkan investasinya lebih tertarik terhadap 
perusahaan yang melaporkan informasi sosial dalam laporan keuangannya 
daripada perusahaan yang tidak mencantumkan informasi sosial. Informasi 
tersebut berupa keamanan dan kualitas produk serta aktivitas lingkungan. Selain 
itu mereka menginginkan informasi mengenai etika, hubungan dengan karyawan 
dan masyarakat (Suranta,2008: 8 dalam Retno,2012). 
 
2.3 Corporate Social Responsibility (CSR) 
2.3.1 Pengertian Corporate Social Responsibility (CSR) 
Dewasa ini, definisi Corporate Social Responsibility (CSR) masih belum 
ada satu pun yang disetujui secara global, karena definisi CSR dan komponen 
CSR dapat berbeda-beda di Negara-negara atau daerah yang lain, namun 
umumnya CSR berbicara hubungan antara perusahaan dan stakeholders yang 
didalamnya terdapat nilai-nilai pemenuhan ketentuan hukum, maupun 
penghargaan terhadap masyarakat dan lingkungan, serta komitmen perusahaan 
untuk berkontribusi dalam pembangunan berkelanjutan. CSR tidak hanya 
merupakan kegiatan karitatif perusahaan dan tidak terbatas hanya pada 
pemenuhan aturan hukum. 
24 
 
Corporate Social Responsibility (CSR) adalah juga sebuah konsep yang 
telah menarik perhatian dunia dan memperoleh resonasi baru dalam ekonomi 
global, di mana saat ini semakin tingginya minat CSR dalam beberapa tahun 
terakhir yang muncul bersamaan dengan globalisasi dan perdagangan 
internasional, yang telah tercermin dalam kompleksitas bisnis yang meningkat 
dan tuntutan baru untuk meningkatkan transparansi dan good corporate 
governance (Jamali D. dan Rabbath M., 2007). 
Menurut, Budimanta, et al. (2008), mengartikan CSR atau tanggung 
jawab sosial perusahaan merupakan komitmen perusahaan untuk membangun 
kualitas kehidupan yang lebih baik bersama dengan para pihak yang terkait, 
utamanya masyarakat di sekeliling-nya dan lingkungan sosial di mana 
perusahaan tersebut berada, yang dilakukan terpadu dengan kegiatan usahanya 
secara berkelanjutan. Jadi, menurut Budimanta tersebut CSR merupakan 
kegiatan yang memperhatikan keinginan dari semua stakeholder yang dilakukan 
untuk keberlansungan perusahaan itu sendiri. 
William G. Nickels, James M. Mchugh, Susan M. Mc Hugh (2009: 128-
138) mendefinisikan Tanggung Jawab Sosial Korporat (Corporate Social 
Responsibility-CSR) sebagai perhatian yang dimiliki bisnis terhadap 
kesejahteraan masyarakat. Tanggungjawab ini didasarkan pada perhatian 
perusahaan bagi kesejateraan semua pemangku kepentingannya, tidak hanya 
pemiliknya. Mungkin akan lebih mudah untuk memahami tanggung jawab sosial 
jika melihat pada konsep tersebut melalui mata para pemangku kepentingan 
terhadap mana bisnis tersebut bertanggungjawab: 
1) Tanggungjawab terhadap pelanggan. Satu tanggung jawab bisnis 
adalah untuk memuaskan pelanggan dengan menawarkan barang dan 
jasa yang bernilai nyata. 
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2) Tanggungjawab terhadap investor  
3) Tanggungjawab terhadap karyawan. Perusahaan memiliki 
tanggungjawab untuk menciptakan lapangan pekerjaan jika mereka 
tumbuh. Jika sebuah perusahaan memperlakukan karyawannya dengan 
rasa hormat, mereka biasanya juga akan menghormati perusahaan. 
Satu cara sebuah perusahaan dapat menampilkan komitmen dan 
perhatian adalah dengan memberi gaji dan tunjangan yang membantu 
mereka menjangkau tujuan-tujuan pribadi mereka. 
4) Tanggungjawab terhadap Masyarakat dan Lingkungan. Satu 
tanggungjawab utama dari bisnis terhadap masyarakat adalah untuk 
menciptakan kemakmuran baru. Bisnis juga sebagian 
bertanggungjawab untuk meningkatkan keadilan sosial. 
Menurut Nor Hadi (2011: 56-58 dalam Retno,2012), satu terobosan besar 
perkembangan tanggungjawab sosial perusahaan (corporate social 
responsibility) dikemukakan oleh John Eklington (1997) yang terkenal dengan 
“The Triple Bottom Line” yang dimuat dalam buku “Canibalts with Forks, the 
Triple Bottom Line of Twentieth Century Business”. Konsep tersebut mengakui 
bahwa jika perusahaan ingin sustain maka perlu memperhatikan 3P, yaitu bukan 
cuma profit yang diburu, namun juga harus memberikan kontribusi positif kepada 
masyarakat (people) dan ikut aktif dalam menjaga kelestarian lingkunagan 
(planet). Konsep Triple Bottom Line tersebut merupakan kelanjutan dari konsep 
sustainable development yang secara eksplisit telah mengaitkan antara dimensi 
tujuan dan tanggung jawab, baik kepada shareholder maupun kepada 
stakeholder. Konsep triple bottom line nampaknya cukup direspon oleh banyak 
kalangan karena mengandung strategi integral yang memadukan antara social 
motive dan economic motive. 
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  Lingkungan (planet)  Ekonomi (profit) 
Profit, merupakan satu bentuk tanggungjawab yang harus dicapai 
perusahaan, bahkan mainstream ekonomi yang dijadikan pijakan filosofis 
operasional perusahaan, profit merupakan orientasi utama perusahaan. 
People, merupakan lingkungan masyarakat (community) di mana 
perusahaan berada. Mereka adalah para pihak yang mempengaruhi dan 
dipengaruhi perusahaan. Dengan demikian, community memiliki interrelasi yang 
kuat dalam rangka menciptakan nilai bagi perusahaan. Hampir tidak mungkin, 
perusahaan mampu menjalankan operasi secara survive tanpa didukung 
masyarakat sekitar. Di situlah letak terpenting dari kemauan dan kemampuan 
perusahaan mendekatkan diri dengan masyarakat lewat strategi sosial 
responsibility. 
Planet, merupakan lingkungan fisik (sumber daya fisik) perusahaan. 
Lingkungan fisik memiliki signifikasi terhadap eksisitensi perusahaan. Hubungan 
perusahaan dengan alam yang bersifat sebab akibat. Kerusakan lingkungan, 
eksploitasi tanpa batas keseimbangan, cepat atau lambat akan menghancurkan 
perusahaan dan masyarakat.  
Menjelang akhir 2010, tepatnya tanggal 1 November 2010, telah dirilis 




ISO 26000 telah menyadarkan para pihak, bahwa Tanggungjawab Sosial bukan 
semata-mata menjadi kewajiban korporat, tetapi telah menjelma sebagai 
tanggungjawab kita semua, baik lembaga private maupun lembaga publik, 
individu maupun entitas, organisasi yang mengejar laba atau yang menanamkan 
dirinya nir-laba. Lebih lanjut, ISO 26000, memberikan definisi yang jelas tentang 




Responsibility of an organization for the impacts of its decisions and activities on 
society and the environment, through transparent and ethical behaviour that 
contributes to sustainable development, health and the welfare of society; takes 
into account the expectations of stakeholders; is in compliance with applicable 
law and consistent with international norms of behaviour; and is integrated 
throughout the organization and practiced in its relationships.” 
Tanggungjawab organisasi terkait dengan dampak, keputusan, dan kegiatan di 
masyarakat dan lingkungan, melalui perilaku yang transparan dan etis yang 
memberikan kontribusi terhadap pembangunan berkelanjutan, kesehatan, dan 
kesejahteraan masyarakat; memperhitungkan harapan pemangku kepentingan, 
adalah sesuai dengan hukum yang berlaku dan konsisten dengan norma-norma 
perilaku internasional, dan terintergrasi di seluruh organisasi dan dipraktikkan 
dalam hubungannya.” 
  
2.3.2 Prinsip-prinsip Corporate Social Responsibility (CSR) 
Komisi Brundtland (1987 dalam buku Corporate Social 
Responsibilty,2014: 164-168) telah menetapkan prinsip-prinsip CSR meliputi : 
a. Prinsip akuntabilitas, utamanya yang terkait dengan dampaknya 
terhadap masyarakat dan lingkungan 
b. Prinsip perilaku etis berdasarkan prinsip-prinsip kejujuran, keadilan dan 
integritas. 
c. Prinsip menghormati kepentingan stakeholders, dalam arti harus 




d. Prinsip penghormatan terhadap supremasi hukum, yaitu organisasi 
harus menerima bahwa penghormatan terhadap supremasi hukum 
adalah wajib. 
e. Prinsip menghormati norma-norma perilaku internasional 
f. Prinsip menghormati hak asasi manusia, dalam arti organisasi harus 
menghormati hak asasi manusia dan mengakui pentingnya dan 
universalitas mereka. 
Implementasi CSR juga didasarkan pada prinsip-prinsip berikut : 
a. Prinsip Kepatuhan Hukum, dalam arti, perusahaan harus memahami 
dan mematuhi semua peraturan, lokal, internasional, yang dinyatakan 
secara tertulis dan tidak tertulis, sesuai dengan prosedur tertentu. 
b. Kepatuhan terhadap Hukum Adat Internasional. Artinya, ketika 
menetapkan kebijakan dan praktik yang berkaitan dengan tanggung 
jawab sosial, perusahaan harus mematuhi, keputusan, pedoman, 
peraturan pemerintah, deklarasi dan atau perjanjian internasional. 
c. Menghormati stakeholder terkait, dalam arti, perusahaan harus 
mengakui dan menerima keberagaman stakeholder terkait dan 
keragaman perusahaan-mitra (besar dan kecil) dan unsur-unsur lain, 
yang dapat mempengaruhi stakeholder yang terkait. 
d. Prinsip Transparansi : artinya, perusahaan harus jelas, akurat, dan 
komprehensif dalam menyatakan kebijakan, keputusan, dan kegiatan, 
termasuk pengenalan terhadap potensi lingkungan dan masyarakat. 
Selain itu, informasi tersebut harus tersedia bagi orang yang terkena 




e. Menghormati Hak Asasi Manusia, dalam arti, perusahaan harus 
melaksanakan kebijakan dan praktik yang akan menghormati kebijakan 
dan praktik yang akan menghormati hak asasi manusia yang ada dalam 
Deklarasi Universal Manusia. 
 
Sedang Golodets (2006), mengemukakan prinsip-prinsip CSR yang 
meliputi : 
a. Mengembangkan mutu produk dan layanan bagi konsumen. 
b. Menciptakan keselamatan kerja, melalui pengembangan produk dan 
sumber daya manusia 
c. Mengatasi keluhan masyarakat berdasarkan hukum baik yang 
menyangkut: pajak, ketenaga-kerjaan, lingkungan, dan yang lainnya. 
d. Integritas dan hubungan timbal-balik dengan semua stakeholders. 
e. Melakukan bisnis yang efisien, menciptakan nilai-tambah ekonomi, dan 
mengembangkan keunggulan bersaing guna memperoleh manfaat bagi 
pemilik/pemegang saham dan masyarakat. 
 
2.3.3 Manfaat Corporate Social Responsibility (CSR) 
2.3.3.1 Manfaat CSR bagi Masyarakat 
Chakraborty (2010) menyimpulkan bahwa, corporate social responsibility 
(CSR) adalah tentang bagaimana perusahaan mengelola proses bisnis untuk 
menghasilkan dampak positif secara keseluruhan kepada masyarakat. Dengan 
demikian perusahaan mempertimbangkan kepentingan masyarakat dengan 
mengambil tanggung jawab atas dampak kegiatan mereka terhadap pelanggan, 
pemasok, pemegang saham, karyawan, masyarakat dan pemangku kepentingan 
lainnya, serta lingkungan. Ini terlihat melampaui kewajiban hukum untuk 
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mematuhi undang-undang sebagai organisasi sukarela dalam mengambil 
langkah lebih lanjut untuk meningkatkan kualitas hidup bagi karyawan dan 
keluarga mereka serta bagi masyarakat setempat dan masyarakat pada 
umumnya. 
Sejalan dengan pemahaman tersebut, Tanaya (2004) menyatakan 
bahwa, esensi CSR merupakan wujud dari giving back perusahaan kepada 
komunitas atau masyarakat sekitar, yang dapat dilakukan untuk menghasilkan 
bisnis berdasarkan niat tulus guna memberi kontribusi yang paling positif pada 
masyarakat sekitar (stakeholders). 
Selanjutnya bahwa tujuan CSR bukan hanya pembangunan komunitas 
semata. Inti tujuan CSR yaitu bagaimana pembangunan komunitas bisa terus 
eksis berada dalam masyarakat sebagai upaya untuk keseimbangan lingkungan 
dan alam. 
Dengan memperhatikan masyarakat, perusahaan dapat berkontribusi 
terhadap peningkatan kualitas hidup masyarakat. Perhatian terhadap masyarakat 
dapat dilakukan dengan cara perusahaan melakukan aktivitas-aktivitas serta 
pembuatan kebijakan-kebijakan yang dapat meningkatkan kesejahteraan, 
kualitas hidup dan kompetensi masyarakat diberbagai bidang. 
Dengan memperhatikan lingkungan, perusahaan dapat ikut berpartisipasi 
dalam usaha pelestarian lingkungan demi terpeliharanya kualitas hidup umat 
manusia dalam jangka panjang. Keterlibatan perusahaan dalam pemeliharaan 
dan pelestarian lingkungan berarti perusahaan berpartisipasi dalam usaha 
mencegah terjadinya bencana serta meminimalkan dampak bencana yang 
diakibatkan oleh kerusakan lingkungan. Dengan menjalankan tanggungjawab 
sosial, perusahaan diharapkan tidak  hanya mengerjar laba jangka pendek, tetapi 
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juga ikut berkontribusi terhadap peningkatan kualitas hidup masyarakat dan 
lingkungan (terutama lingkungan sekitar) dalam jangka panjang. 
Lebih lanjut, Clark (2000), menyimpulkan bhawa hubungan masyarakat 
(PR) dengan komunikasi yang efektif dan manajemen hubungan dalam 
penerapan tanggungjawab sosial perusahaan (CSR) akan diperoleh banyak 
manfaat bagi komunitas, dalam bentuk: 
a) peluang penciptaan kesempatan kerja, pengalaman kerja, dan 
pelatihan, 
b) pendanaan investasi komunitas, pengembangan infrastruktur, 
c) keahlian komersial, 
d) kompetensi teknik personal individual pekerja yang terlibat, 
e) representasi bisnis sebagai promosi bagi prakarsa-prakarsa komunitas. 
Intinya manfaat CSR bagi masyarakat yaitu dapat mengembangkan diri 
dan usahanya sehingga sasaran untuk mencapai kesejahteraan tercapai. 
 
2.3.3.2 Manfaat CSR bagi Pemerintah 
Pelaksanaan CSR juga memberikan manfaat bagi pemerintah. Melalui 
CSR akan tercipta hubungan antara pemerintah dan perusahaan dalam 
mengatasi berbagai masalah sosial, seperti kemiskinan, rendahnya kualitas 
pendidikan, minimnya akses kesehatan dan lain sebagainya. Tugas pemerintah 
untuk menciptakan kesejahteraan bagi rakyatnya menjadi lebih ringan dengan 
adanya partisipasi pihak swasta (perusahaan) melalui kegiatan CSR. CSR dapat 
berperan dalam mengatasi permasalahan-permasalahan sosial adalah CSR 
yang bersifat community development sebagai pemberian beasiswa, 
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pemberdayaan ekonomi masyarakat miskin, pembangunan sarana kesehatan 
dan lain sebagainya. 
Terkait dengan hal ini, pengalaman menunjukkan bahwa, kehadiran CSR 
cukup banyak memberikan kontribusi kepada pemerintah, dalam bentuk : 
a. Dukungan pembiayaan, utamanya karena keterbatasan anggaran 
pemerintah untuk membiayai pembangunan yang berkaitan dengan 
penanggulangan kemiskinan. 
b. Dukungan sarana dan prasarana (ekonomi, kesehatan, 
pendidikan/pelatihan, tempat ibadah, sarana olahraga, kesenian, dll), 
baik yang (sudah) dimiliki maupun yang dibangun melalui kegiatan 
CSR. 
c. Dukungan keahlian, melalui keterlibatan personil perusahaan utamanya 
pada kegiatan pengembangan kapasitas masyarakat. 
d. Keterlibatan pegiat LSM dalam kegiatan CSR, merupakan sumber 
belajar, utamanya dalam menumbuhkan, menggerakkan, dan 
memelihara partisipasi masyarakat dalam pembangunan. 
 
2.3.3.3 Manfaat CSR bagi Korporasi 
Untung (2008), mengemukakan bahwa manfaat CSR bagi perusahaan 
adalah: 
1. Mempertahankan dan mendongkrak reputasi serta citra merek bagi 
perusahaan, 
2. Mendapatkan lisensi untuk beroperasi secara sosial, untuk mereduksi 
risiko bisnis perusahaan, 
3. Melebarkan akses sumber daya bagi operasi sosial,  
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4. Membuka peluang pasar yang lebih luas, 
5. Mereduksi biaya, misalnya terkait dampak pembuangan limbah, 
sehingga memperbaiki hubungan dengan stakeholders, 
6. Memperbaiki hubungan dengan regulator, 
7. Meningkatkan semangat dan produktivitas karyawan, 
8. Peluang mendapatkan penghargaan. 
Di pihak lain, Pratiwi (2012) lebih jauh mengemukakan beberapa manfaat 
CSR bagi korporasi, seperti berikut : 
a) Meningkatkan Citra Perusahaan 
Dengan melakukan kegiatan CSR, konsumen dapat lebih mengenal 
perusahaan sebagai perusahaan yang selalu melakukan kegiatan yang 
baik bagi masyarakat. 
b) Memperkuat “Brand” Perusahaan 
Melalui kegiatan memberikan product knowledge kepada konsumen 
dengan cara membagikan produk secara gratis, dapat menimbulkan 
kesadaran konsumen akan keberadaan produk perusahaan sehingga 
dapat meningkatkan posisi brand perusahaan. 
c) Mengembangkan Kerja Sama Dengan Para Pemangku Kepentingan 
Dalam melaksanakan kegiatan CSR, perusahaan tentunya tidak 
mampu mengerjakan sendiri, jadi harus dibantu dengan para pemangku 
kepentingan, seperti pemerintah daerah, mayarakat, dan universitas 
lokal. Maka perusahaan dapat membuka relasi yang baik dengan para 
pemangku kepentingan tersebut. 
d) Membedakan Perusahaan dengan Pesaingnya 
Jika CSR dilakukan sendiri oleh perusahaan, perusahaan mempunyai 
kesempatan menonjolkan keunggulan komparatifnya sehingga dapat 
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membedakannya dengan pesaing yang menawarkan produk atau jasa 
yang sama.  
e) Menghasilkan Inovasi dan Pembelajaran untuk Meningkatkan Pengaruh 
Perusahaan 
Memilih kegiatan CSR yang sesuai dengan kegiatan utama perusahaan 
memerlukan kreativitas. Merencanakan CSR secara konsisten dan 
berkala dapat memicu inovasi dalam perusahaan yang pada akhirnya 
dapat meningkatkan peran dan posisi perusahaan dalam bisnis global. 
f) Membuka Akses untuk Investasi dan Pembiayaan bagi Perusahaan  
Para investor saat ini sudah mempunyai kesadaran akan pentingnya 
berinvestasi pada perusahaan yang telah melakukan CSR. Demikian 
juga penyedia dana, seperti perbankan, lebih memprioritaskan 
pemberian dana pada perusahaan yang melakukan CSR. 
g) Meningkatkan Harga Saham  
Pada akhirnya jika perusahaan rutin melakukan CSR yang sesuai 
dengan bisnis utamanya dan melakukannya dengan konsisten dan 
rutin, masyarakat bisnis (investor,kreditur, dll), pemerintah, akademisi, 
maupun konsumen akan semakin mengenal perusahaan. Maka 
permintaan terhadap harga saham perusahaan akan naik dan otomatis 
harga saham perusahaan juga akan meningkat. 
h) Keuntungan CSR bagi perusahaan, layak mendapatkan social license 
to operate 
Masyarakat sekitar adalah komunitas utama perusahaan. Ketika 
mereka mendapatkan keuntungan dari perusahaan, maka dengan 
sendirinya mereka akan merasa memiliki perusahaan. Sehingga 
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imbalan yang dapat diberikan kepada perusahaan adalah keleluasaan 
untuk menjalankan roda bisnisnya di kawasan tersebut. 
i) Mereduksi Resiko Bisnis Perusahaan 
Mengelola resiko di tengah kompleksnya permasalahan perusahaan 
merupakan hal yang esensial untuk suksesnya usaha. Disharmoni 
dengan stakeholders akan mengganggu kelancaran bisnis perusahaan. 
Bila sudah terjadi permasalahan, maka biaya untuk recovery akan jauh 
lebih berlipat bila dibandingkan dengan anggaran untuk melakukan 
program Corporate Social Responsibility. Oleh karena itu, pelaksanaan 
Corporate Social Responsibility sebagai langkah preventif untuk 
mencengah memburuknya hubungan dengan stakeholders perlu 
mendapat perhatian. 
j) Melebarkan Akses Sumber Daya 
Track records yang baik dalam pengelolaan Corporate Social 
Responsibility merupakan keunggulan bersaing bagi perusahaan yang 
dapat membantu memuluskan jalan menuju sumber daya yang 
diperlukan perusahaan. 
k) Membentangkan Akses Menuju Market 
Investasi yang ditanamkan untuk program Corporate Social 
Responsibility ini dapat menjadi tiket bagi perusahaan menuju peluang 
yang lebih besar. Termasuk di dalamnya memupuk loyalitas konsumen 
dan menembus pangsa pasar baru. 
l) Mereduksi Biaya 
Banyak contoh penghematan biaya yang dapat dilakukan dengan 
melakukan Corporate Social Responsibility. Misalnya: dengan mendaur 
ulang limbah pabrik ke dalam proses produksi. Selain dapat 
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menghemat biaya produksi, juga membantu agar limbah buangan ini 
menjadi lebih aman bagi lingkungan. 
m) Memperbaiki Hubungan dengan Stakeholder 
Implementasi Corporate Social Responsibility akan membantu 
menambah frekuensi komunikasi dengan stakeholder, dimana 
komunikasi ini akan semakin menambah trust stakeholders kepada 
perusahaan. 
n) Memperbaiki Hubungan dengan Regulator 
Perusahaan yang melaksanakan Corporate Social Responsibility 
umumnya akan meringankan beban pemerintah sebagai regulator yang 
sebenarnya bertanggung jawab terhadap kesejahteraan lingkungan dan 
masyarakat. 
o) Meningkatkan Semangat dan Produktivitas Karyawan 
Image perusahaan yang baik di mata stakeholders dan kontribusi positif 
yang diberikan perusahaan kepada masyarakat serta lingkungan, akan 
menimbulkan kebanggaan tersendiri bagi karyawan yang bekerja dalam 
perusahaan mereka sehingga meningkatkan motivasi kerja mereka. 
p) Peluang Mendapatkan Penghargaan 
Banyaknya penghargaan atau reward yang diberikan kepada pelaku 
Corporate Social Responsibility sekarang, akan menambah kans bagi 






2.4 Good Corporate Governance 
2.4.1 Pengertian Good Corporate Governance 
Istilah Corporate Governance pertama kali diperkenalkan Cadburry 
Comitte tahun 1992 dalam laporan yang dikenal dengan cadburry report. 
Laporan ini sebagai titik balik yang menentukan bagi praktik corporate 
governance di seluruh dunia. Menurut mereka good corporate governance 
merupakan sebuah prinsip yang mengarahkan dan mengendalikan perusahaan 
agar mencapai keseimbangan antaranya kepada kekuatan serta kewenangan 
perusahaan dalam memberikan pertanggungjawabannya kepada stakeholders 
khususnya, dan stakeholders pada umumnya. Tentu saja hal ini dimaksudkan 
pengaturan dari kewenangan direktur, manajer, pemegang saham, dan pihak lain 
yang berhubungan dengan perkembangan perusahaan. 
Menurut FGGI (2001 dalam Retno,2012) pengertian Good Corporate 
Governance adalah seperangkat peraturan yang mengatur hubungan antara 
pemegang saham, pengurus (pengelola) perusahaan, pihak kreditur, pemerintah, 
karyawan serta pemegang kepentingan intern dan ekstern lainnya yang berkaitan 
dengan hak-hak dan kewajiban mereka atau dengan kata lain suatu sistem yang 
mengatur dan mengendalikan perusahaan. Disamping itu FGGI juga 
menjelaskan, bahwa tujuan dari corporate governance adalah “untuk 
menciptakan nilai tambah bagi semua pihak yang berkepetingan (stakeholders).” 
Penelitian ini menggunakan empat aspek corporate governance yaitu 
kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional, proporsi komisaris independen, 





2.4.1.1 Kepemilikan Manajerial 
Kepemilikan saham manajerial dapat membantu penyatuan kepentingan 
antara pemegang saham dengan manajer, semakin meningkat proporsi 
kepemilikan saham manajerial maka semakin baik kinerja perusahaan. 
Pada perusahaan dengan kepemilikan manajerial, manajer yang 
sekaligus pemegang saham tentunya akan menselaraskan 
kepentingannya sebagai manajer dengan kepentingannya sebagai 
pemegang saham. Sementara dalam perusahaan tanpa kepemilikan 
manajerial, manajer yang bukan pemegang saham kemungkinan hanya 
mementingkan kepentingannya sendiri. 
Struktur kepemilikan manajerial adalah tingkat kepemilikan saham oleh 
pihak manajemen yang secara aktif terlibat di dalam pegambilan 
keputusan. Pengukurannya dilihat dari besarnya proporsi saham yang 
dimiliki manajemen pada akhir tahun yang disajikan dalam bentuk 
presentasi. 
Menurut Morck, et al (1988) bahwa terdapat hubungan positif antara 
kepemilikan manajerial dengan nilai perusahaan (Tobin’s Q) pada level 
antara 0% - 5% dan berhubungan negatif pada level 5%-25%. Mereka 
menyatakan bahwa terdapat hipotesis pemusatan kepentingan akan terus 
terjadi ketika level kepemilikan manajerial lebih kecil dari 5% dan lebih 
besar dari 25%. Pada saat level kepemilikan manajerial lebih besar dari 
5%-25% hubungan negatif antara kepemilikan manajerial dengan nilai 
perusahaan dijelaskan melalui entrenchment hypothesis. Pada level 
kepemilikan manajerial antara 5%-25% manfaat privat yang diperoleh 
manajer (agent) melebihi kas yang dikeluarkan akibat kerugian dari 




2.4.1.2 Kepemilikan Institusional 
Struktur kepemilikan lain adalah kepemilikan institusional. Pemegang 
saham institusional biasanya berbentuk entitas seperti perbankan, 
asuransi, dana pensiun, dan reksadana. Investor institusional memiliki 
kapatibilitas untuk menganalisis laporan keuangan secara lansung 
dibanding investor individual. Kepemilikan institusional dapat mendorong 
peningkatan pengawasan yang lebih optimal sehingga keberadaannya 
memiliki arti penting bagi pemonitoran manajemen.  
Dengan adanya monitoring tersebut maka pemegang saham akan 
semakin terjamin kemakmurannya, pengaruh kepemilikan institusional 
yang berperan sebagai agen pengawas ditekan oleh investasi mereka 
yang cukup besar dalam pasar modal. Dalam Suranta dan Midiastuty 
(2004) yang menemukan monitoring yang dilakukan institusi mampu 
mensubstitusi biaya keagenan lain, sehingga biaya keagenan menurun 
dan nilai perusahaan meningkat (Permanasari,2010). 
 
 
2.4.1.3 Proporsi Komisaris Independen 
Komisaris independen merupakan sebuah badan dalam perusahaan yang 
biasanya beranggotakan dewan komisaris yang independen yang berasal 
dari luar perusahaan yang berfungsi untuk menilai kinerja perusahaan 
secara lebih luas dan keseluruhan. Komisaris independen bertujuan untuk 
menyeimbangkan dalam pengambilan keputusan khususnya dalam 
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rangka perlindungan terhadap pemegang saham minoritas dan pihak-
pihak lain yang terkait. (Puspitasari,2014). 
Penelitian Siallagan dan Machfoedz (2006) menunjukkan bahwa proporsi 
komisaris independen berpengaruh signifikan dengan nilai perusahaan. 
 
2.4.1.4 Jumlah Anggota Komite Audit 
BAPEPAM melalui Surat Edaran No. SE-03/PM/2000 menghimbau 
perusahaan public untuk membentuk komite audit. Anggota komite audit 
diangkat dari anggota dewan komisaris yang tidak melaksanakan tugas 
eksekutif dan terdiri paling sedikit tiga anggota yang independent. Komite 
audit mengadakan rapat tiga sampai empat kali setahun untuk 
melaksanakan kewajiban dan tanggung jawabnya. Komite audit memberi 
pendapat professional kepada dewan komisaris untuk meningkatkan 
kualitas kerja dan mengurangi penyimpangan pengelolaan perusahaan. 
Komite audit mempunyai peran penting dan strategis dalam memelihara 
kredibilitas penyusunan laporan keuangan seperti menjaga sistem 
pengawasan yang memadai. Dengan berjalannya fungsi komite audit 
secara efektif, control terhadap perusahaan akan semakin baik sehingga 
diharapkan mengurangi agency problems. Siallagan dan Machfoedz 
(2006) menyatakan bahwa keberadaan komite audit berpengaruh positif 
terhadap nilai perusahaan.   
 
2.4.2 Prinsip-prinsip Good Corporate Governance 
Prinsip-prinsip utama dari good corporate governance yang menjadi 
indikator, sebagaimana ditawarkan oleh Organization for Economic Cooperation 
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and Development (OECD) (Diah Kusuma Wardhani,2008: 9 dalam 
Hadianto,2013) adalah : 
a) Fairness (Keadilan) 
Prinsip keadilan (fairness) merupakan prinsip perlakuan yang adil bagi 
seluruh pemegang saham. Keadilan yang diartikan sebagai perlakuan 
yang sama terhadap para pemegang saham, terutama kepada 
pemegang saham minoritas dan pemegang saham asing dari 
kecurangan dan kesalahan perilaku insider. Dalam melaksanakan 
kegiatannya, perusahaan harus senantiasa memperhatikan 
kepentingan pemegang saham dan pemangku kepentingan lainnya 
berdasarkan asas kewajaran dan kesetaraan. 
b) Disclosure/Transparancy (Keterbukaan/Transparansi) 
Transparansi adalah adanya pengungkapan yang akurat dan tepat 
pada waktunya serta transparansi atas hal penting bagi kinerja 
perusahaan, kepemilikan, serta pemegang kepentingan. Untuk menjaga 
obyektivitas dalam menjalankan bisnis, perusahaan harus menyediakan 
informasi yang material dan relevan dengan cara yang mudah diakses 
dan dipahami oleh pemangku kepentingan. Perusahaan harus 
mengambil inisiatif untuk mengungkapkan tidak hanya masalah yang 
diisyaratkan oleh peraturan perundang-undangan, tetapi juga hal yang 
penting untuk pengambilan keputusan oleh pemegang saham, kreditur 
dan pemangku kepentingan lainnya. 
c) Accountability (Akuntabilitas) 
Akuntabilitas menekankan pada pentingnya penciptaan sistem 
pengawasan yang efektif berdasarkan pembagian kekuasaan antara 
komisaris, direksi, dan pemegang saham yang meliputi monitoring, 
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evaluasi, dan pengendalian terhadap manajemen untuk meyakinkan 
bahwa manajemen bertindak sesuai dengan kepentingan pemegang 
saham dan pihak-pihak yang berkepentingan lainnya. Perusahaan 
harus dapat mempertanggungjawabkan kinerjanya secara transparan 
dan wajar. Untuk itu perusahaan harus dikelola secara benar, terukur 
dan sesuai dengan kepentingan perusahaan dengan tetap 
memperhitungkan kepentingan pemegang saham dan pemangku 
kepentingan lain. Akuntabilitas merupakan prasyarat yang diperlukan 
untuk mencapai kinerja yang berkesinambungan. 
d) Responsibility (Responsibilitas) 
Responsibility (responsibilitas) adalah adanya tanggung jawab 
pengurus dalam manajemen, pengawasan manajemen serta 
pertanggungjawaban kepada perusahaan dan para pemegang saham. 
Prinsip ini diwujudkan dengan kesadaran bahwa tanggungjawab 
merupakan konsekuensi logis dari adanya wewenang, menyadari akan 
adanya tanggungjawab sosial, menghindari penyalahgunaan wewenang 
kekuasaan, menjadi professional dan menjunjung etika dan memelihara 
bisnis yang sehat. 
e) Indepedency (Independen) 
Untuk melancarkan pelaksanaan asas GCG, perusahaan harus dikelola 
secara independen sehingga masing-masing organ perusahaan tidak 
saling mendominasi dan tidak dapat diintervensi oleh pihak lain. 
Independen diperlukan untuk menghindari adanya potensi konflik 
kepentingan yang mungkin timbul oleh para pemegang saham 
mayoritas. Mekanisme ini menuntut adanya rentang kekuasaan antara 
komposisi komisaris, komite dalam komisaris, dan pihak luar seperti 
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auditor. Keputusan yang dibuat dan proses yang terjadi harus obyektif 
tidak dipengaruhi oleh kekuatan pihak-pihak tertentu. 
Dengan adanya prinsip-prinsip pada corporate governance ini diharapkan 
bisa menjadi pedoman bagi pemerintah sebagai regulator dalam membangun 
framework bagi penerapan good corporate governance. Bagi para pelaku usaha 
sendiri, prinsip-prinsip ini juga bisa menjadi pedoman dalam meningkatkan nilai 
dan kelangsungan hidup perusahaan (Pranata,2007 dalam Hadianto,2013). 
Prinsip-prinsip GCG ini juga mensyaratkan adanya perlakuan yang sama atas 
saham-saham yang berada dalam satu tingkatan, melarang praktik-praktik 
insider trading dan self dealing, dan mengharuskan anggota dewan komisaris 
untuk melakukan keterbukaan jika menemukan transaksi yang mengandung 
benturan kepentingan (conflict of interest). 
 
2.4.3 Manfaat Good Corporate Governance 
Menurut FGCI (Forum for Corporate Governance in Indonesia dalam 
Hadianto,2013), keberhasilan perusahaan dalam melaksanakan good corporate 
governance akan memberikan manfaat antara lain : 
1. Meningkatkan kinerja perusahaan melalui terciptanya proses 
pengambilan keputusan yang lebih baik, meningkatkan efisiensi 
operasional perusahaan serta lebih meningkatkan pelayanan kepada 
stakeholders. 
2. Mempermudah diperolehnya dana pembiayaan yang lebih murah 
sehingga dapat meningkatkan corporate value 




4. Pemegang saham akan merasa puas dengan kinerja perusahaan 
karena sekaligus akan meningkatkan stakeholders value dan dividen. 
 
2.4.4 Implementasi Good Corporate Governance di Indonesia 
GCG di Indonesia secara implisit maupun eksplisit telah diatur dalam 
beberapa undang-undang dan peraturan, sehingga implementasi prinsip-prinsip 
GCG di Indonesia salah satunya telah didorong oleh kepatuhan terhadap 
regulasi. Ada beberapa produk hukum dan peraturan-peraturan dari lembaga-
lembaga terkait (seperti BEI, BAPEPAM-LK) yang mengatur pelaksanaan GCG 
di Indonesia. Undang-undang Perseroan Terbatas Nomor 40 Tahun 2007 
diantaranya telah memperhatikan perkembangan terkini dunia usaha dan juga 
memperhatikan praktik GCG sebagai nilai dan konsep yang terkandung dalam 
undang-undang tersebut. Selain itu skema pelaksanaan GCG di perusahaan 
publik (emiten) yang terdaftar pada BEI juga tunduk pada aturan BAPEPAM-LK 
dan BEI. 
Di sektor perbankan, Bank Indonesia telah mempunyai Peraturan Bank 
Indonesia Nomor 8/4/PBI/2006 Tentang Pelaksanaan Good Corporate 
Governance di Bank Umum, serta peraturan Bank Indonesia Nomor 8/14/2006 
tentang Perubahan atas Peraturan Bank Indonesia Nomor 8/4/PBI/2006. Untuk 
Badan Usaha Milik Negara (BUMN), Kementrian Negara BUMN berperan 
sebagai pengawas pelaksanaan GCG berdasarkan Keputusan Menteri BUMN 
Nomor KEP-117/M-MBU/2002 Tentang Penerapan Praktik Good Corporate 
Governance pada Badan Usaha Milik Negara (BUMN). Peraturan Bank 
Indonesia dan Keputusan Menteri BUMN tersebut telah cukup lengkap mengatur 
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tentang kewajiban pelaksanaan GCG di perbankan dan BUMN (CGPI,2008: 3-4 
dalam Retno,2012). 
 
2.5 Penelitian Terdahulu  
Yuanita Handoko (2010) melakukan penelitian mengenai pengaruh 
kinerja keuangan terhadap nilai perusahaan dengan menggunakan Corporate 
Social Responsibility dan Good Corporate Governance sebagai variabel 
pemoderasi. Penelitian ini dilakukan pada 50 perusahaan manufaktur yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama tahun 2003-2009. Data diolah dengan 
menggunakan analisis regresi. Hasil penelitian menunjukkan ROA sebagai 
indikator dari kinerja keuangan mempunyai pengaruh positif terhadap nilai 
perusahaan. Pengungkapan CSR mampu memoderasi hubungan antara kinerja 
keuangan dengan nilai perusahaann, dan proporsi komisaris independen 
sebagai proksi dari GCG mampu memoderasi pada hubungan kinerja keuangan 
dengan nilai perusahaan. 
Marlina Novita Sari (2012) melakukan penelitian untuk mengetahui 
gambaran tentang pengaruh kinerja keuangan terhadap nilai perusahaan dengan 
menggunakan Corporate Social Responsibility (CSR) dan Good Corporate 
Governance (GCG) sebagai variabel pemoderasi. Kinerja keuangan akan 
diproksikan menggunakan ROA, ROE, dan EPS, sedangkan nilai perusahaan 
menggunakan Tobin’s Q. Penelitian ini dilakukan terhadap perusahaan property 
dan real estate yang telah diaudit dan terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 
2007-2011. Data diolah dengan menggunakan analisis regresi. Hasil yang 
didapat dari penelitian menunjukkan bahwa ROA dan ROE tidak terpengaruh 
signifikan terhadap nilai perusahaan sedangkan EPS berpengaruh signifikan 
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terhadap nilai perusahaan. Variabel CSR didalam perusahaan property dan real 
estate tidak dapat memperkuat hubungan antara nilai perusahaan sebagai proksi 
nilai perusahaan pada suatu kondisi tertentu. Variabel struktur kepemilikkan 
manajerial belum mampu memperkuat hubungan antara variabel kinerja 
keuangan terhadap variabel nilai perusahaan. 
Retno (2012) penelitiannya berjudul “Pengaruh Good Corporate 
Governance dan Pengungkapan Corporate Social Responsibility terhadap Nilai 
Perusahaan (Studi Empiris pada Perusahaan yang Terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia Periode 2007-2010)”. Populasi dalam penelitian ini adalah keseluruhan 
perusahaan publik yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 2007-
2010. Teknik pengambilan sampel yang digunakan adalah metode purposive 
sampling. Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa Good Corporate 
Governance berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan dengan variabel 
kontol Ukuran Perusahaan dan Leverage pada perusahaan yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia pada periode 2007-2010. Pengungkapan Corporate Social 
Responsibility berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap Nilai Perusahaan 
dengan variabel kontrol Ukuran Perusahaan, Jenis Industri, Profitabilitas, dan 
Leverage pada perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2007-
2010. Good Corporate Governance dan pengungkapan Corporate Social 
Reseponsibility berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan pada perusahaan 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2007-2010. 
Susanto (2011) Penelitiannya yang berjudul “Pengaruh Corporate Social 
Responsibility dan Good Corporate Governance terhaadap Nilai Perusahaan 
(Pada Perusahaan Yang Terdaftar Di BEI)”. Hasil penelitian ini menunjukkan 
bahwa pengungkapan corporate social responsibility tidak memiliki pengaruh 
signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini dapat dikarenakan perusahaan 
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belum mengkomunikasikan corporate social responsibility secara tepat dan 
sebagian besar perusahaan public hanya berfokus pada factor keuangan. Hasil 
ini juga menunjukkan bahwa pengungkapan corporate social responsibility bukan 
factor penting yang dipertimbangkan investor dalam berinvestasi dalam suatu 
perusahaan, namun Penerapan Good Corporate Governance berpengaruh 
secara signifikan karena mekanisme Corporate Governance dapat meningkatkan 
nilai perusahaan. 
Khoiriyah (2014) penelitiannya yang berjudul “Pengaruh Corporate Social 
Responsibility dan mekanisme Good Corporate Governance terhadap Nilai 
Perusahaan (Studi Empiris pada Perusahaan BUMN yang Terdaftar di BEI 
Periode 2010-2012)”. Dalam penelitian ini sampel dari penelitian ini terdiri dari 
semua perusahaan milik Negara yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Data 
yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder yang diperoleh dari 
situs Laporan Tahunan BEI pada tahun 2010-2012 dengan pemilihan sampel 
menggunakan metode purposive sampling. Alat analisis yang digunakan dalam 
penelitian ini adalah analisis regresi dengan tingkat signifikasi 5%. Hasil 
pengujian hipotesis menunjukkan variabel kepemilikan manajerial memiliki 
perngaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan. Tapi tidak menemukan 
bahwa Corporate Social Responsibility, kepemilikkan institusional commisaris 
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Hasil penelitian menunjukkan 
bahwa ROA sebagai indikator 
dari kinerja keuangan 
mempunyai pengaruh positif 
terhadap nilai perusahaan. 
Pengungkapan CSR mampu 
memoderasi hubungan antara 
kinerja keuangan dengan nilai 
perusahaan, dan proporsi 
komisaris independen sebagai 
proksi dari GCG mampu 
memoderasi hubungan kinerja 
keuangan dengan nilai 
perusahaan.  
2. Marlina Novita Sari 
(2012) Analysis of 
Financial 
Performance 
Towards Value of 
Company (CSR 























Hasil yang didapat dari penelitian 
menunjukkan bahwa ROA dan 
ROE tidak berpengaruh 
signifikan terhadap nilai 
perusahaan sedangkan EPS 
berpengaruh signifikan terhadap 
nilai perusahaan. Variabel CSR 
didalam perusahaan property 
dan real estate tidak dapat 
memperkuat hubungan antara 
nilai perusahaan sebagai proksi 
nilai perusahaan pada suatu 
kondisi tertentu. Variabel struktur 
kepemilikkan manajerial belum 
mampu memperkuat hubungan 
antara variabel kinerja keuangan 
terhadap variabel nilai 
perusahaan.  
3. Retno (2012) The 









in Indonesia Stock 
Exchange 2007-
  Hasil penelitian ini menunjukkan 
bahwa Good Corporate 
Governance berpengaruh positif 
terhadap nilai perusahaan 
dengan variabel kontrol ukuran 
perusaahaan dan leverage pada 
perusahaan yang terdaftar di BEI 
periode 2007-2010. 
Pengungkapan corporate social 
responsibility berpengaruh positif 
dan tidak signifikan terhadap nilai 
perusahaan dengan variabel 
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2010 Period) kontrol ukuran perusahaan, jenis 
industry, profitabilitas, dan 
leverage pada perusahaan yang 
terdaftar di bursa efek Indonesia 
periode 2007-2010. Good 
corporate governance dan 
pengungkapan corporate social 
responsibility berpengaruh positif 
terhadap nilai perusahaan pada 
perusahaan yang terdaftar di BEI 
periode 2007-2010.  
4. Susanto (2011) 





Firm Value (The 
Companies Listed 
In BEI) 
  Hasil penelitian ini menunjukkan 
bahwa pengungkapan corporate 
social responsibility tidak 
memiliki pengaruh signifikan 
terhadap nilai perusahaan. Hal 
ini dapat dikarenakan 
perusahaan belum 
mengkomunikasikan corporate 
social responsibility secara tepat 
dan sebagian besar perusahaan 
public hanya berfokus pada 
factor keuangan. Hasil ini juga 
menunjukkan bahwa 
pengungkapan corporate social 
responsibility bukan factor 
penting yang dipertimbangkan 
investor dalam berinvestasi 
dalam suatu perusahaan, namun 
Penerapan Good Corporate 
Governance berpengaruh secara 
signifikan karena mekanisme 
Corporate Governance dapat 
meningkatkan nilai perusahaan. 
 
5. Khoiriyah (2014) 










On The Stock 
Exchange period 
2010-2012) 
  Hasil pengujian hipotesis 
menunjukkan variabel 
kepemilikan manajerial memiliki 
perngaruh yang signifikan 
terhadap nilai perusahaan. Tapi 
tidak menemukan bahwa 
Corporate Social Responsibility, 
kepemilikan institusional 
commisaris independen dan 






















Kerangka berpikir yang baik akan menjelaskan secara teoritis 
pertautan antara variabel yang akan diteliti. Jadi secara teoritis perlu 
dijelaskan hubungan antara variabel independen dan dependen. 
Suriasumantri, 1986 dalam Sugiyono, 2010 mengemukakan bahwa seorang 
peneliti harus menguasai teori-teori ilmiah sebagai dasar bagi argumentasi 
dalam menyusun kerangka pemikiran yang membuahkan hipotesis. 
Kerangka pemikiran merupakan penjelasan sementara terhadap gejala-
gejala yang menjadi objek permasalahan. 
Dari kerangka berpikir di atas penulis mempunyai 2 variabel independen dan 











mengetahui apakah kedua variabel independen mempunyai pengaruh 
terhadap variabel dependen tersebut. 
 
2.7 Hipotesis 
2.7.1 Pengaruh Corporate Social Responsibility Terhadap Nilai 
Perusahaan 
Pengungkapan (disclosure) mengandung arti bahwa laporan keuangan 
harus memberi informasi dan penjelasan yang cukup mengenai hasil aktivitas 
suatu unit usaha. Pengungkapan ada yang bersifat wajib (mandatory) yaitu 
pengungkapan informasi wajib yang dilakukan oleh perusahaan berdasarkan 
pada peraturan atau standar tertentu dan ada yang bersifat sukarela (voluntary) 
yang merupakan pengungkapan informasi tambahan dari perusahaan. 
Pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan merupakan proses 
pengkomunikasian dampak sosial dan lingkungan dari kegiatan ekonomi 
perusahaan terhadap kelompok khusus yang berkepentingan dan terhadap 
masyarakat secara keseluruhan (Saraswati,2012). 
Pertanggungjawaban sosial perusahaan diungkapkan di dalam laporan 
yang disebut Sustainability Reporting. Sustainability Reporting adalah pelaporan 
mengenai kebijakan ekonomi, lingkungan dan sosial, pengaruh dan kinerja 
organisasi dan produknya di dalam konteks pembangunan berkelanjutan 
(sustainable development). Perusahaan akan mengungkapkan suatu informasi 
jika informasi tersebut dapat meningkatkan nilai perusahaan. Perusahaan dapat 
menggunakan informasi tanggung jawab sosial sebagai keunggulan kompetitif 
perusahaan. Perusahaan yang memiliki kinerja lingkungan dan sosial yang baik 
akan direspon positif oleh investor melalui peningkatan harga saham. Semakin 
52 
 
tinggi harga saham semakin tinggi nilai perusahaan. Model konseptual pertama 
yang ingin dibangun oleh peneliti adalah hubungan pengungkapan 
pertanggungjawaban sosial perusahaan terhadap nilai perusahaan. 
Pengungkapan tanggung jawab sosial oleh perusahaan diharapkan dapat 
meningkatkan nilai perusahaan. Ball dan Brown : 1968, menyatakan bahwa 
perubahan harga saham bergerak sesuai dengan ekspektasi investor, sehingga 
akan mempengaruhi tingkah laku investor dalam mengambil keputusan. Nilai 
informasi yang diungkapkan tersebut antara lain adalah pengungkapan tanggung 
jawab sosial perusahaan, sedangkan tingkah laku investor merupakan respon 
investor terhadap pengumuman laporan tahunan perusahaan. Penelitian yang 
mengkaitkan antara pengungkapan pertanggungjawaban sosial perusahaan 
terhadap nilai perusahaan diungkapkan oleh Retno (2012) dan Khoiriyah (2014) 
yang mendukung hipotesis yang menyatakan bahwa tingkat pengungkapan 
informasi CSR dalam laporan tahunan perusahaan berpengaruh signifikan dan 
meningkatkan nilai perusahaan. Berdasarkan penjelasan di atas yang 
menghubungkan antara pengungkapan pertanggungjawaban sosial perusahaan 
terhadap nilai perusahaan, maka hipotesis yang terbentuk adalah : 
H1 : Corporate Social Responsibility berpengaruh signifikan terhadap nilai 
perusahaan 
   
2.7.2 Pengaruh Good Corporate Governance Terhadap Nilai Perusahaan  
Good Corporate Governance di proksikan dengan Kepemilikan 
Manajerial, Kepemilikan Institusional, Proporsi Komisaris Independen, dan 




2.7.2.1 Kepemilikan Manajerial dan Nilai Perusahaan 
Menurut agency theory, pemisahan antara kepemilikan dan pengelolaan 
perusahaan dapat menimbulkan konflik keagenan. Konflik keagenan disebabkan 
principal dan agent mempunyai kepentingan sendiri-sendiri dan saling 
bertentangan karena agent dan principal berusaha memaksimalkan utilitasnya 
masing-masing. Menurut Harumaan (2008) dalam Susanto (2011), perbedaan 
kepentingan antara manajemen dan pemegang saham mengakibatkan 
manajemen berperilaku curang dan tidak etis, sehingga merugikan pemegang 
saham. Oleh karena itu diperlukan suatu mekanisme pengendalian yang dapat 
mensejajarkan perbedaan kepentingan antara manajemen dengan saham. 
Saraswati (2012) menyatakan bahwa terdapat pengaruh signifikan antara 
kepemilikan manajerial terhadap nilai perusahaan. Kepemilikan manajemen 
terhadap saham perusahaan dipandang dapat menyelaraskan potensi 
perbedaan kepentingan antara pemegang saham luar dan manajemen (Jensen 
dan Meckling, 1976). Dengan meningkatkan kepemilikan saham oleh manajer, 
diharapkan manajer akan bertindak sesuai dengan keinginan para principal, 
karena manajer akan termotivasi untuk meningkatkan kinerja.  
 
2.7.2.2 Kepemilikan Institusional dan Nilai Perusahaan 
Adanya tingkat kepemilikan institusional dalam proporsi yang besar akan 
mempengaruhi nilai perusahaan. Menurut Wening (2009) semakin besar 
kepemilikan oleh institusi keuangan maka semakin besar pula kekuatan suara 
dan dorongan untuk mengoptimalkan nilai perusahaan. 
Menurut Xu and Wang, et al. dan Bjuggren et al., (dalam Tarjo, 2008), 
bahwa kepemilikan institusional berpengaruh secara signifikan terhadap nilai 
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perusahaan dna kinerja perusahaan. Hal ini berarti menunjukkan bahwa 
kepemilikan institusional menjadi mekanisme yang handal sehingga mampu 
memotivasi manajer dalam meningkatkan kinerjanya yang pada akhirnya dapat 
meningkatkan nilai perusahaan. 
 
2.7.2.3 Proporsi Komisaris Independen dan Nilai Perusahaan 
Penelitian mengenai dampak komisaris independensi terhadap nilai 
perusahaan masih beragam. Menurut Herawaty (2008) menemukan pengaruh 
signifikan dalam hubungan komisaris independen dengan nilai perusahaan. 
Namun, dalam Harjoto dan Jo (2007) menemukan bahwa komisaris independen 
berpengaruh lemah terhadap nilai perusahaan. 
 
2.7.2.4 Jumlah Anggota Komite Audit dan Nilai Perusahaan 
Komite audit mempunyai peran penting dan strategis dalam memelihara 
kredibilitas penyusunan laporan keuangan seperti menjaga sistem pengawasan 
perusahaan yang memadai serta dilaksanakannya good corporate governance. 
Komite audit berperan penting dalam menjamin terlaksananya corporate 
governance yang baik. Beberapa peneliti menemukan bahwa keberadaan komite 
audit berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan (Black et al,2003; 
Veronica dan Yanivi,2004; Siallagan dan Machfoedz,2006). Namun, penelitian 
Rachmawati dan Triatmoko (2007) tidak menemukan adanya pengaruh 
keberadaan komite audit terhadap nilai perusahaan. 
Berdasakan penjelasan diatas, maka hipotesis yang dikemukakan adalah : 
H2 : Tata Kelola Perusahaan yang Baik (Kepemilikan Manajerial, 
Kepemilikan Institusional, Proporsi Komisaris Independen, dan 
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Jumlah Anggota Komite Audit) berpengaruh signifikan terhadap 
nilai perusahaan. 
 
2.7.3 Diantara Kedua Variabel Independen yang Mana Lebih Signifikan 
Pada dasarnya kedua variabel independen yaitu CSR dan GCG sama-
sama penting bagi nilai perusahaan. Tetapi apabila dilihat yang mana lebih 
signifikan, penulis sendiri memilih GCG lebih signifikan. Karena menurut penulis 
sebelum bisa melakukan CSR, maka yang lebih dulu yang harus dilakukan 
perusahaan adalah mengelola perusahaannya dengan baik. Jadi kalau jalannya 
perusahaan sudah berjalan dengan baik dan mengikuti nilai perusahaan. Maka 
perusahaan dapat melanjutkannya dengan tanggung jawab sosial perusahaan 
sebagai strategi lanjutan atau jangka panjang perusahaan. Ini juga dibuktikan 
dari hasil penelitian yang dilakukan di mana GCG lebih signifikan dibandingkan 
dengan CSR. 
Berdasarkan penjelasan di atas, maka hipotesis yang dikemukakan adalah : 








3.1 Rancangan Penelitian 
Proses pada penelitian ini dilakukan secara bertahap, mulai dari 
perencanaan dan perancangan penelitian, menentukan focus penelitian, 
menetapkan teori-teori sebagai dasar dari interpretasi hasil, menetapkan waktu 
penelitian, mengetahui jenis data yang diperlukan, mengumpulkan data, 
menganalisis data dan kemudian menyajikan hasil analisis sebagai hasil 
penelitian. 
Penelitian ini dilakukan dengan menggunakan pendekatan kuantitatif 
deskriptif. Dikatakan demikian, karena pada penelitian ini data yang digunakan 
adalah data numerik yang jelas skala ukurnya, dan kemudian hasil analisis data 
tersebut diinterpretasikan secara deskriptif. 



















Variabel Independen Variabel Dependen 
CSR (x1) 
 
78 pengungkapan CSR 
 Kepemilikan manajerial 
 Kepemilikan institusional 
 Proporsi komisaris 
independen 








3.2 Tempat dan Waktu Penelitian 
Penulis menetapkan objek penelitian di Bursa Efek Indonesia pada 
perusahaan-perusahaan yang terdaftar dalam LQ45. Penelitian ini diharapkan 
prosesnya selama 3 bulan, terhitung mulai bulan Desember 2015 dan selesai 
pada bulan February 2016. 
 
3.3 Populasi dan Sampel 
3.3.1 Populasi 
Populasi adalah jumlah seluruh obyek yang karakteristiknya hendak 
diduga (Handoko,2008 dalam Miranty dan Henny,2012). Populasi penelitian ini 
merupakan perusahaan yang masuk didalam kategori LQ45 yang terdaftar di BEI 
pada tahun 2010-2014. Pemilihan tahun 2010-2014 sebagai tahun pengamatan 
karena tahun tersebut merupakan tahun terbaru pada saat penelitian dilakukan. 
Dipilihnya perusahaan yang tergabung dalam LQ45 karena perusahaan tersebut 
memiliki criteria (Hakim,2006 dalam Miranty dan Henny,2012) : 
1. Berada di top 95% dari total rata-rata tahunan nilai transaksi saham 
dipasar regular. 
2. Berada di top 90% dari rata-rata tahunan kapitalisasi pasar 
3. Merupakan urutan tertinggi yang mewakili sektornya dalam klafikasi 
industri BEI sesuai dengan nilai kapitalisasi pasarnya. 
4. Urutan tertinggi berdasarkan frekuensi transaksi. 







Jumlah Populasi 225 Perusahaan 
Perusahaan yang tidak ada di setiap tahun penelitian 
(2010-2014) 
206 Perusahaan 
Perusahaan yang tidak memenuhi syarat CSR dan 
GCG 
4 Perusahaan 




Pemilihan sampel dilakukan dengan menggunakan purposive sampling 
yaitu sampel dipilih berdasarkan kriteria tertentu atau tidak acak (Rahayu,2007 
dalam Miranty dan Henny,2012) agar diperoleh sampel yang tegas dengan 
penelitian yang dilakukan. Sampel harus merupakan sebagian dari populasi, 
sehingga sampel yang diambil adalah benar-benar dapat mewakili populasinya 
(Hakim,2006 dalam Miranty dan Henny,2012). Adapun kriteria-kriteria yang 
dalam pengambilan sampel adalah sebagai berikut : 
1. Perusahaan yang masuk atau tergabung dalam kategori LQ45 yang 
mencakup dan bertahan selama tahun 2010-2014 dengan mengambil 
berdasarkan LQ45 periode 2010 sampai dengan 2014. 
2. Emiten memiliki data rasio keuangan yang berkaitan dengan 
pengukuran variabel lain yang diperlukan dan mempunyai data 
keuangan lengkap, yaitu laporan keuangan audit per 31 Desember dan 
harga saham closed date yang diandalkan kebenarannya pada tahun 
2010-2014. 
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3. Tersedianya seluruh variabel yang diteliti selama periode penelitian 
tahun 2010-2014. 
Sampel penelitian sebagai berikut dalam tabel 3.2 
 
Tabel 3.2 Daftar Sampel 
 
Kode Saham Nama Perusahaan 
AALI Astra Agro Lestari Tbk 
ASII Astra International Tbk 
BBCA Bank Central Asia Tbk 
BBNI Bank Negara Indonesia (Persero) Tbk 
BBRI Bank Rakyat Indonesia (Persero) Tbk 
BMRI Bank Mandiri (Persero) Tbk 
GGRM Gudang Garam Tbk 
INDF Indofood Sukses Makmur Tbk 
ITMG Indo Tambangraya Megah Tbk 
LPKR Lippo Karawaci Tbk 
LSIP London Sumatera Plantation Tbk 
MNCN Media Nusantara Citra Tbk 
PGAS Perusahaan Gas Negara Tbk 
TLKM Telekomunikasi Indonesia (Persero) Tbk 
UNVR Unilever Indonesia Tbk 
 
3.4 Jenis dan Sumber Data 
Penelitian ini menggunakan data sekunder. Data sekunder merupakan 
data yang sumbernya diperoleh secara tidak lansung yang dapat berupa bukti, 
catatan, atau laporan historis yang tersusun dalam arsip, baik yang 
dipublikasikan maupun yang tidak dipublikasikan. Data diambil dalam periode 






3.5 Metode Pengumpulan Data 
Dalam penelitian ini, metode pengambilan data yang digunakan yaitu 
dengan metode dokumentasi dikarenakan data berupa data sekunder yang 
terdapat di dalam annual report perusahaan yang menjadi sampel penelitian 
seperti pengungkapan CSR, kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional 
proporsi komisaris independen, dan jumlah anggota komite audit. Sedangkan 
untuk data pengukuran kinerja CSR menggunakan metode content analysis yang 
merupakan suatu cara pemberian skor pada pengukuran sosial laporan tahunan 
yang dilakukan dengan pengamatan mengenai ada tidaknya suatu item informasi 
yang ditentukan dalam laporan tahunan. Apabila item informasi tidak ada dalam 
laporan keuangan akan diberi skor 0, dan jika item informasi yang ditentukan ada 
dalam laporan keuangan maka diberi skor 1.  
 
3.6 Variabel Penelitian dan Definisi Operasional 
3.6.1 Variabel Penelitian 
Variabel yang digunakan dalam penelitian ini terdiri dari variabel dependen 
dan variabel independen. 
 
1. Variabel Dependen 
Variabel dependen adalah variabel yang dijelaskan atau dipengaruhi 
oleh variabel independen. Variabel dependen pada penelitian ini 
adalah nilai perusahaan. 
2. Variabel Independen  
Variabel independen adalah variabel yang menjelaskan atau 
mempengaruhi variabel yang lain. Penelitian ini menggunakan good 
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corporate governance dan corporate social responsibility sebagai 
variabel independen. 
 
3.6.2 Definisi Operasional 
Definisi Operasional Variabel 
1) Nilai Perusahaan (Diproksikan dengan Tobin’s Q) 
Variabel dependen yang digunakan dalam penelitian ini adalah nilai 
perusahaan yang diproksikan dengan menggunakan rasio Tobin’s Q. 
Rasio ini memberi gambaran yang berfungsi sebagai proksi dari nilai 
perusahaan dari perspektif investor berdasarkan nilai pasar dari firm’s 
asset dan replacement value of those assets. Menurut Alghifari,dkk. 
(2013 dalam Hadianto,2013) menyebutkan bahwa nilai perusahaan 
diukur melalui Tobin’s Q yang diformulasikan (dengan satuan 
persentase). 






Tobin’s Q  = Nilai Perusahaan 
MVS (market Value Share) = closing price × jumlah saham 
D (debt)   = Total Debt 
TA    = Total Asset 
 
2) Good Corporate Governance 
Variabel independen dalam penelitian ini adalah Good Corporate 
Governance yang diproksikan dengan kepemilikan manajerial, 
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kepemilikan institusional, proporsi komisaris independan, dan jumlah 
anggota komite audit.  
 
Pengukuran kepemilikan manajerial menggunakan rumus : 
 KM = 




Pengukuran kepemilikan institusional menggunakan rumus : 
KI = 
𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚 𝑦𝑎𝑛𝑔 𝑑𝑖𝑚𝑖𝑙𝑖𝑘𝑖 𝑖𝑛𝑠𝑡𝑖𝑡𝑢𝑠𝑖
𝑗𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚 𝑦𝑎𝑛𝑔 𝑏𝑒𝑟𝑒𝑑𝑎𝑟
 
Pengukuran proporsi komisaris independen menggunakan rumus : 
INDEP = 
𝑗𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑘𝑜𝑚𝑖𝑠𝑎𝑟𝑖𝑠 𝑖𝑛𝑑𝑒𝑝𝑒𝑛𝑑𝑒𝑛
𝑗𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑎𝑛𝑔𝑔𝑜𝑡𝑎 𝑑𝑒𝑤𝑎𝑛 𝑘𝑜𝑚𝑖𝑠𝑎𝑟𝑖𝑠
 
Pengukuran jumlah anggota komite audit adalah: 
KA = jumlah anggota komite audit 
3) Corporate Social Responsibility 
Pengungkapan CSR adalah pengungkapan informasi yang berkaitan 
dengan tanggung jawab perusahaan didalam laporan tahunan. 
Instrument pengukuran yang akan digunakan dalam penelitian ini 
mengacu pada instrument yang digunakan oleh Siregar (2008 dalam 
Miranty dan Henny,2012) yang terdiri atas 79 item pengungkapan. 
Pengukuran variabel ini dengan indeks pengungkapan sosial, 
selanjutnya ditulis CSR dengan membandingkan jumlah pengungkapan 
yang diharapkan. Pengungkapan sosial merupakan data yang diungkap 
oleh perusahaan berkaitan dengan aktivitas sosialnya yang meliputi 13 
item lingkungan, 7 item energy, 8 item kesehatan dan keselamatan 
kerja, 29 item lain-lain tenaga kerja, 10 item produk, 9 item keterlibatan 
masyarakat, dan 2 item umum. 
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3.6.3 Uji Asumsi Klasik 
3.6.3.1  Uji Normalitas Data 
Uji normalitas data bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi, 
variabel pengganggu, atau residual memiliki distribusi normal (Ghozali,2006 
dalam Hadianto,2013). Uji normalitas ini menggunakan histogram sebagai salah 
satu alat untuk membandingkan antara data hasil observasi dengan distribusi 
yang mendekati normal. Selain itu juga dilakukan dengan melihat probability plot 
yang membandingkan antara distirbusi kumulatif dari data sesungguhnya dengan 
distirbusi normal. Garis lurus diagonal akan dibentuk oleh distibusi normal dan 
plotting data akan dibandingkan dengan garis diagonal. Jika distribusi data 
normal, maka garis yang menunjukkan data sesungguhnya akan mengikuti garis 
diagonalnya (Ghozali,2006 dalam Hadianto,2013). 
 
3.6.3.2 Uji Multikolinearitas 
Uji multikolineraritas bertujuan untuk menguji apakah pada model regresi 
terdapat korelasi antarvariabel bebas. Pada model yang baik tidak boleh terjadi 
korelasi diantara variabel bebas (Ghozali,2006 dalam Hadianto,2013). Untuk 
mendeteksi ada tidaknya multikolinearitas dalam model regresi dapat dilihat dari 
tolerance value atau variance inflation factor (VIF). Sebagai dasar dapat 
disimpulkan  
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a. Jika nilai tolerance > 0,1 dan nilai VIF < 10, maka dapat disimpulkan 
bahwa tidak ada multikolinearitas antarvariabel independen dalam 
model regresi. 
b. Jika nilai tolerance < 0,1 dan nilai VIF > 10, maka dapat disimpulkan 
bahwa ada multikolinearitas antarvariabel independen dalam model 
regresi. 
 
3.6.3.3 Uji Heteroskedastisitas 
Uji ini bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi terjadi 
ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan lain 
tetap, maka disebut homokedastisitas dan jika berbeda disebut 
heteroskedastisitas. Model regresi yang baik adalah yang homokedastisitas atau 
tidak terjadi heteroskedastisitas (Ghozali,2006 dalam Hadianto,2013). 
Heteroskedastisitas dapat diuji dengan menggunakan glejser, uji park, dan uji 
white untuk mengetahui adanya tingkat signifikasi. Tidak ada gejala 
heteroskedastisitas ditunjukkan dengan tingkat signifikasi berada di atas 5 
persen. Apabila berada dibawah 5 persen berarti terdapat gejala 
heteroskedastisitas (Ghozali,2006 dalam Hadianto,2013). 
 
3.6.3.4 Uji Autokorelasi  
Uji autokorelasi pada intinya digunakan untuk menguji apakah dalam satu 
model regresi linier ada korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode t 
dengan kesalahan pada periode t-1 (periode sebelumnya). Jika terjadi korelasi, 
maka dapat disimpulkan terjadi problem autokorelasi. Autokorelasi muncul 
karena observasi yang berurutan sepanjang waktu yang berkaitan satu sama 
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lain. Uji Durbin-Watson (DW) mampu mendeteksi adanya autokorelasi. Uji 
tersebut dihitung berdasarkan jumlah selisih kuadrat nilai taksiran factor 
gangguan yang berurutan. Dapat disimpulkan tidak terjadi autokorelasi apabila 
nilai DW terletak antara du dan 4-du. 
 
3.6.3.5 Regresi Linear Berganda 
Hasil perhitungan rasio-rasio tersebut kemudian diukur korelasi dengan 
harga saham perusahaan untuk mengukur kuat-tidaknya hubungan antara 
variabel koefisien korelasi Pearson (pearson’s Product Moment Coefisient of 
Correlation) dalam J Supranto (1994: 146). 
r = 
𝑛.∑ 𝑋𝑖 .𝑌𝑖−(∑ 𝑋𝑖) .  (∑ 𝑌𝑖)







3.6.4 Pengujian Hipotesis 
Untuk mengetahui ada atau tidaknya pengaruh secara bersama-sama 
variabel independen terhadap variabel dependen baik parsial maupun bersama-
sama, maka dilakukan uji F dan uji t. 
 
3.6.4.1 Uji Signifikan Simultan (Uji Statistik F) 
Untuk mengetahui ada atau tidaknya pengaruh secara bersama-sama 
variabel independen terhadap variabel dependen dilakukan uji F. Dasar 
pengambilan keputusannya adalah : 
a) Jika F-hitung < F-tabel, maka variabel independen tidak berpengaruh 
terhadap variabel dependen (hipotesis ditolak). 
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b) Jika F-hitung > F-tabel, maka variabel independen berpengaruh 
terhadap variabel dependen (hipotesis diterima) 
UJi F dapat juga dilakukan dengan melihat nilai signifikan F pada output 
hasil regresi menggunakan SPSS dengan significance (α = 5%). Jika nilai lebih 
besar dari α maka hipotesis ditolak, yang berarti variabel independen tidak 
berpengaruh terhadap variabel dependen. Jika nilai signifikan lebih kecil dari α, 
maka hipotesis diterima, yang berarti bahwa variabel independen berpengaruh 
terhadap variabel dependen. 
 
3.6.4.2 Uji Signifikan Parameter Individual (Uji Statistik t) 
Uji t menunjukkan seberapa jauh pengaruh masing-masing variabel 
independen secara individu dalam menerangkan variabel-variabel dependen. 
Pada uji t, nilai t hitung akan dibandingkan dengan nilai t tabel, dilakukan dengan 
cara sebagai berikut: 
a) Bila t hitung < t tabel atau probabilitas < tingkat signifikansi (Sig < 0,05), 
maka, variabel independen berpengaruh terhadap variabel dependen. 
b) Bila t hitung > t tabel atau probabilitas > tingkat signifikansi (Sig > 0,05), 










GAMBARAN UMUM PERUSAHAAN 
 
4.1 PT Astra Agro Lestari Tbk 
PT Astra Agro Lestari Tbk (“Perseroan”) didirikan dengan nama PT 
Suryaraya Cakrawala pada tanggal 3 Oktober 1988, yang kemudian berubah 
menjadi PT Astra  Agro Niaga pada tanggal 4 Agustus 1989. PT Astra Agro 
Lestari Tbk adalah anak perusahaan PT Astra International Tbk yang bergerak 
dibidang agribisnis khususnya pengelolaan perkebunan kelapa sawit dan 
produksi minyak kelapa sawit. Memiliki Visi yaitu menjadi Perusahaan Agrobisnis 
yang paling Produktif dan paling Inovatif di dunia, serta memiliki Misi yaitu 
menjadi panutan dan berkontribusi untuk pembangunan serta kesejahteraan 
bangsa. Perseroan berkomitmen untuk mengelola perkebunan kelapa sawit yang 
tersebar di Sumatera, Kalimantan, dan Sulawesi, serta menghasilkan produk 
minyak sawit mentah (CPO) berkualitas tinggi untuk memenuhi kebutuhan pasar 
dalam negeri maupun luar negeri.  
Selain memproduksi CPO, Perseroan juga telah memproduksi produk 
turunan minyak sawit melalui pabrik pengolahan minyak sawit (refinery) yang 
telah dibangun di Sulawesi Barat. Produk turunan minyak sawit ini ditujukan 
untuk memenuhi permintaan pasar ekspor. 
 
4.2 PT Astra International Tbk 
PT Astara International Tbk berdiri pada tanggal 20 Februari 1957 dengan 
nama Astra International Inc di Jakarta. Seiring dengan kemajuan usaha serta 
sejalan dengan rencana ekspansi, Perseroan melakukan aksi korporasi menjual 
saham ke publik dan mengubah namanya menjadi PT Astra International Tbk. 
Perseroan memiliki philosophy atau yang disebut dengan Catur Dharma yang 
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berisi Menjadi Milik yang Bermanfaat bagi Bangsa dan Negara; Memberikan 
Pelayanan Terbaik kepada Pelanggan; Menghargai Individu dan Membina Kerja 
Sama; dan Senantiasa Berusaha Mencapai yang Terbaik. Adapun Visi dan Misi 
yang dimiliki Perseroan yaitu Visi Perseroan adalah menjadi salah satu 
perusahaan dengan pengelolaan terbaik di Asia Pasifik dengan penekanan pada 
pertumbuhan yang berkelanjutan dengan pembangunan kompetensi melalui 
pengembangan sumber daya manusia, struktur keuangan yang solid, kepuasan 
pelanggan dan efisiensi dan menjadi perusahaan yang mempunyai tanggung 
jawab sosial serta peduli lingkungan, serta Misi Perseroan adalah sejahtera 
bersama Bangsa dengan memberikan nilai terbaik kepada para pemangku 
kepentingan. 
Skala usaha Astra terus berkembang, sehingga saat ini memiliki 225.580 
karyawan pada 183 anak perusahaan, pengendalian bersama entitas dan 
perusahaan asosiasi yang menjalankan enam segmen usaha, yaitu Otomotif, 
Jasa Keuangan, Alat Berat dan Pertambangan, Agribisnis, Infrasturuktur, Logistik 
dan Lainnya, dan Teknologi Informasi. 
  
4.3 PT Bank Central Asia Tbk (Bank BCA) 
Didirikan di Indonesia tanggal 10 Agustus 1955 dengan nama “N.V. 
Perseroan Dagang Dan Industrie Semarang Knitting Factory” dan mulai 
beroperasi di bidang perbankan sajak tanggal 12 Oktober 1956. Saat ini Bank 
BCA memiliki 972 kantor cabang di seluruh Indonesia serta 2 kantor perwakilan 
luar negeri yang berlokasi di Hongkong dan Singapura. Visi BCA adalah bank 
pilihan utama andalan masyarakat, yang berperan sebagai pilar penting 
perekonomian Indonesia dan Misi BCA sendiri adalah Membangun institusi yang 
unggul di bidang penyelesaian pembayaran dan solusi keuangan bagi nasabah 
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bisnis dan perseorangan; Memahami beragam kebutuhan nasabah dan 
memberikan layanan finansial yang tepat demi tercapainya kepuasan optimal 
bagi nasabah; dan Meningkatkan nilai francais dan nilai stakeholder BCA. 
 
4.4 PT Bank Negara Indonesia Tbk (Bank BNI) 
Bank BNI adalah bank pertama yang didirikan oleh Pemerintah Indonesia, 
BNI yang berdiri pada tanggal 5 Juli 1946 mengawali sejarahnya dengan 
menjalankan fungsi sebagai bank sentral. Pada tahun 1955, ketika Pemerintah 
Indonesia mendirikan Bank Indonesia sebagai Bank Sentral, BNI beroperasi 
sebagai bank komersial. Visi dari BNI adalah menjadi bank yang unggul, 
terkemuka, dan terdepan dalam layanan dan kinerja, serta Misi dari BNI adalah 
Memberikan layanan prima dan solusi bernilai tambah kepada seluruh nasabah, 
dan selaku mitra pilihan utama; Meningkatkan nilai investasi yang unggul bagi 
investor; Menciptakan kondisi terbaik bagi karyawan sebagai tempat kebanggaan 
untuk berkarya dan berprestasi; Meningkatkan kepedulian dan tanggung jawab 
terhadap lingkungan dan komunitas; dan Menjadi acuan pelaksanaan kepatuhan 
dan tata kelola perusahaan yang baik. 
Jumlah asset yang dimiliki BNI tercatat sebesar Rp 416,6 triliun dan 
jumlah karyawan sebanyak 26.536 orang. Jaringan layanan BNI tersebar di 
seluruh Indonesia melalui ke 1.766 outlet domestic dan luar negeri melalui 
cabang-cabang di New York, London, Tokyo, Hongkong, Singapura, dan Osaka. 
Jaringan ATM BNI saat ini tercatat sebanyak 14.071 unit ATM dan didukung juga 
oleh jaringan ATM bersama dengan Bank di Indonesia. Layanan BNI juga 







4.5 PT Bank Rakyat Indonesia Tbk (Bank BRI) 
PT Bank Rakyat Indonesia (Persero) Tbk dimulai sejak 16 Desember 
1895 di Purwokerto, Jawa Tengah dengan nama “Hulp en Spaarbank der 
Inlandsche Bestuurs Ambtenaren” yang setelah beberapa kali mengalami 
perubahan nama kemudian resmi ditetapkan menjadi Bank Rakyat Indonesia 
sejak 16 Desember 1968. Sejak tahun 1992, status BRI berubah menjadi 
Perseroan Terbatas dengan 100% kepemilikan BRI ditangan pemerintah 
Republik Indonesia yang kemudian pada tahun 2003, BRI melakukan Initial 
Public Offering (IPO) sehingga komposisi kepemilikan saham pemerintah di BRI 
menjadi 56.75%, sementara sisanya sebesar 43,25% dimiliki oleh pemegang 
saham publik. Visi dari BRI adalah Menjadikan BRI sebagai Bank Komersial 
Terkemuka yang selalu mengutamakan Kepuasan Nasabah dan Misi dari BRI 
yaitu Melakukan kegiatan perbankan yang terbaik dengan mengutamakan 
pelayanan usaha mikro, kecil, dan menengah (UMKM) untuk menunjang 
peningkatan ekonomi masyarakat; Memberikan pelayanan prima kepada 
nasabah melalui jaringan kerja yang tersebar luas dan didukung oleh sumber 
daya manusia yang professional dan teknologi informasi yang handal dengan 
melaksanakan manajemen resiko yang efektif serta praktik Good Corporate 
Governance yang sangat baik; serta Memberikan keuntungan dan manfaat yang 
optimal kepada pihak-pihak yang berkepentingan (stakeholders). 
Sebagai bank komersial tertua, BRI konsisten memberikan pelayanan 
kepada segmen usaha mikro, kecil dan menengah (UMKM) dan hingga saat ini 
BRI tetap mampu menjaga komitmen tersebut di tengah kompetisi industri 
perbankan Indonesia. 
Selain fokus pada segmen UMKM, BRI juga terus mengembangkan 
berbagai produk consumer banking dan layanan institusional bagi masyarakat 
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perkotaan. Untuk mendukung upaya tersebut, BRI terus mengembangkan 
jaringan kerja sehingga kini tercatat sebagai bank terbesar dalam hal jumlah unit 
kerja di Indonesia, yaitu berjumlah 10.396 unit kerja termasuk 3 kantor cabang 
yang berada di luar negeri, yang seluruhnya terhubung secara real time online. 
 
4.6 PT Bank Mandiri Tbk (Bank Mandiri) 
Pengalaman Bank Mandiri tidak dapat dipisahkan dari perjalanan panjang 
empat bank milik pemerintah, meliputi; (1)  Bank Ekspor Impor Indonesia yang 
berdiri pada tahun 1824 dan aktif dalam kegiatan perbankan sejak tahun 1870; 
(2) Bank Dagang Negara; (3) Bank Bumi Daya yang berawal dari kegiatan De 
Nationale Hadelsbank NV hingga menjadi Bank Umum Negara di tahun 1959 
dan (4) Bank Pembangunan Indonesia diawali dari bergabungnya Bank Industri 
Negara (BIN) yang telah mengembangkan sektorsektor ekonomi di Indonesia 
sejak tahun 1951. 
Bank Mandiri didirikan pada 2 Oktober 1998, sebagai bagian dari program 
restrukturisasi perbankan yang dilaksanakan oleh pemerintah Indonesia. Pada 
bulan Juli 1999, empat bank pemerintah, yaitu Bank Bumi Daya, Bank Dagang 
Negara, Bank Ekspor Impor Indonesia dan Bank Pembangunan Indonesia -- 
dilebur menjadi Bank Mandiri. Sampai dengan hari ini, Bank Mandiri meneruskan 
tradisi selama lebih dari 140 tahun dalam memberikan kontribusi dalam dunia 
perbankan dan perekonomian Indonesia. 
Visi dari Bank Mandiri adalah Menjadi lembaga keuangan Indonesia yang 
paling dikagumi dan selalu progresif. Sedangkan Misi dari Bank Mandiri sendiri 
yaitu Berorientasi pada pemenuhan kebutuhan pasar; Mengembangkan sumber 
daya manusia professional; Memberikan keuntungan yang maksimal bagi 
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stakeholder; Melaksanakan manajemen terbuka; dan Peduli terhadap 
kepentingan masyarakat dan lingkungan.  
Saat ini, Bank Mandiri mempunyai 12 kantor wilayah domestik, 75 kantor 
area, dan 1.121 kantor cabang pembantu, 933 kantor mandiri mitra usaha, 251 
kantor kas dan 6 cabang luar negeri yang berlokasi di Cayman Islands, 
Singapura, Hong Kong, Dili Timor Leste, Dili Timor Plaza dan Shanghai 
(Republik Rakyat Cina).  
 
4.7 PT Gudang Garam Tbk 
PT Gudang garam Tbk adalah sebuah perusahaan produsan rokok 
terkemuka asal Indonesia. Perusahaan ini didirikan tanggal 26 Juni 1958 di Kota 
Kediri (Jawa Timur) oleh Suryo Winowidjojo, yang merupakan pemimpin dalam 
produksi rokok kretek. Berdasarkan riset pasar nielsen, pada akhir tahun 2014 
Gudang Garam memiliki pangsa pasar rokok dalam negeri sekitar 21,9% dengan 
produk-produk yang sudah dikenal luas oleh masyarakat di seluruh nusantara. 
Gudang Garam menyediakan lapangan kerja bagi sekitar 36.400 orang yang 
terlibat dalam produksi rokok, pemasaran dan distribusi di akhir tahun 2014. 
Visi dari Perseroan sendiri adalah Menjadi perusahaan terkemuka 
kebanggaan nasional yang bertanggung jawab dan memberikan nilai tambah 
bagi para pemegang saham, serta manfaat bagi segenap pemangku kepentingan 
secara berkesinambungan. Misi dari Perseroan yang disebut Catur Dharma yang 
berisi Kehidupan yang bermakna dan berfaedah bagi masyarakat luas 
merupakan suatu kebahagiaan; Kerja keras, ulet, jujur, sehat, dan beriman 
adalah prasyarat kesuksesan; Kesuksesan tidak dapat terlepas oleh peranan 
kerja sama dengan orang lain; dan Karyawan adalah mitra usaha yang utama. 
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Produk  Gudang Garam diantaranya adalah Gudang Garam International, 
Surya 12, Surya 16, Surya Slims, Surya Signature, Surya Profesional, Surya Pro 
Mild, Gudang Garam Nusantara, Gudang Garam Mild, Gudang Garam Merah, 
Gudang Garam Djaja, Nusa, Taman Swedari dan Sigaret Kretek Klobot. 
 
4.8 PT Indofood Sukses Makmur Tbk 
PT Indofood Sukses Makmur Tbk merupakan produsen berbagai 
jenis makanan dan minuman yang bermarkas di Jakarta, Indonesia. Perusahaan 
ini didirikan pada tanggal 14 Agustus 1990 oleh Sudono Salim dengan nama PT. 
Panganjaya Intikusuma yang pada tanggal 5 Februari 1994 menjadi Indofood 
Sukses Makmur. Perusahaan ini mengekspor bahan makanannya 
hingga Australia, Asia, dan Eropa. 
Dalam beberapa dekade ini Indofood telah bertransformasi menjadi 
sebuah perusahaan total food solutions dengan kegiatan operasional yang 
mencakup seluruh tahapan proses produksi makanan, mulai dari produksi dan 
pengolahan bahan baku hingga menjadi produk akhir yang tersedia di rak para 
pedagang eceran. Visi dari Indofood sendiri adalah Menjadi perusahaan Total 
Food Solutions dan Misi nya yaitu Memberikan solusi atas kebutuhan pangan 
secara berkelanjutan; Senantiasa meningkatkan kompetensi karyawan, proses 
produksi dan teknologi; Memberikan kontribusi bagi kesejahteraan masyarakat 
dan lingkungan secara berkelanjutan; serta Meningkatkan stakeholders’ values 
secara berkesinambungan.  
 
4.9 PT Indo Tambangraya Megah Tbk 
PT Indo Tambangraya Megah Tbk berdiri pada tahun 1987 sebagai 
Perseroan Terbatas, kemudian pada tahun 2007 diakuisisi oleh Grup Banpu 
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Thailand dan selanjutnya pada bulan Desember 2007 menjadi perusahaan 
terbuka. 
Visi ITM adalah Menjadi perusahaan energy batubara terkemuka di 
Indonesia dengan pertumbuhan berkesinambungan yang dicapai melalui 
profesionalisme dan kepedulian terhadap karyawan, masyarakat, dan 
lingkungan. Sedangkan Misi ITM yaitu Mengembangkan keunggulan pada 
semua lini operasi untuk melayani pelanggan dengan kualitas dan kuantitas 
produk dan jasa yang konsisten; Mengembangkan karyawan yang piawai, 
sistem, dan infrastruktur yang efisien berdasarkan budaya yang berinovasi, 
berintegritas, berkepedulian, dan bersinergi; Berinvestasi dalam bisnis energy 
berbasis batubara secara berkesinambungan memperkuat posisi ITM; dan Untuk 
mendorong dan berkontribusi bagi perkembangan masyarakat dengan bertindak 
sebagai warga yang baik dan berkontribusi terhadap ekonomi dan masyarakat. 
Lingkup usaha ITM mencakup operasi penambangan batubara, 
pengolahan dan logistik yang terintegrasi di Indonesia. Perusahaan menguasai 
kepemilikan saham mayoritas di tujuh anak perusahaan dan mengoperasikan 
enam konsesi tambang di pulau Kalimantan, meliputi Provinsi Kalimantan Timur, 
Tengah dan Selatan. ITM juga memiliki dan mengoperasikan Terminal Batubara 
Bontang (BoCT), tiga pelabuhan muat dan Pembangkit Listrik Bontang. 
Ketujuh perusahaan tersebut adalah PT Indominco Mandiri, PT Trubaindo 
Coal Mining, PT Jorong Barutama Greston dan PT Kitadin (Embalut) , PT 
Bharinto Ekatama dan PT Kitadin (Tandung Mayang), PT ITM Indonesia dan PT 





4.10  PT Lippo Karawaci Tbk 
Lippo Karawaci mengawali perjalanannya di tahun 1993, tumbuh dari PT 
Tunggal Reksakencana yang didirikan pada Oktober 1990. Di tahun 1993, 
Perseroan memulai proyek kota mandiri pertamanya di Tangerang, sebelah barat 
Jakarta dengan nama Lippo Village. Lippo Village merupakan sebuah komunitas 
mandiri berkelanjutan. Perseroan tidak hanya membangun pemukiman dan 
daerah komersial, sekolah, rumah sakit, mal, hotel, lapangan golf, tetapi juga 
membangun jalan sepanjang 364 km, menanam 157.486 pohon dan juga 
membangun beberapa fasilitas pengolahan air di tiga kota mandiri yang 
didirikannya selama 24 tahun usianya; sebagai bagian dari komitmen Perseroan 
untuk membangun lingkungan tempat tinggal yang berkelanjutan yang memberi 
dampak positif terhadap kualitas hidup masyarakat di tempat Perseroan 
menjalankan bisnisnya. 
Visi dari Perseroan adalah Menjadi perusahaan property terkemuka di 
Indonesia dan regional dengan tekad untuk mengubah kehidupan masyarakat 
luas menjadi lebih baik di semua lini bisnis dan senantiasa menciptakan nilai 
tambah bagi parapemegang saham. Misi Perseroan yaitu Memenuhi kebutuhan 
masyarakat Indonesia kelas menengah dan atas di bidang perumahan, pusat 
perbelanjaan dan komersial, layanan kesehatan, hiburan, dan infrastruktur dan 
jasa perhotelan; Memelihara kelansungan pertumbuhan usaha melalui 
pengembangan sumber pendapatan berkesinambungan (Recurring Revenues) 
dan kegiatan pengembangan yang berkelanjutan; serta Menyediakan lingkungan 
hidup berkualitas yang meningkatkan pengalaman sosial dan spiritual bagi para 





4.11 PT PP London Sumatra Indonesia Tbk (Lonsum) 
Sejarah PT PP London Sumatra Indonesia Tbk, atau juga dikenal dengan 
nama “Lonsum”, dimulai lebih dari satu abad yang lalu di tahun 1906 ketika 
Harrisons & Crosfield Plc., perusahaan perkebunan dan perdagangan yang 
berbasis di London, mendirikan perkebunan dekat kota Medan, Sumatera Utara. 
Selanjutnya, Lonsum telah berkembang menjadi salah satu perusahaan 
perkebunan yang terkemuka di dunia. 
Di awal berdirinya, Lonsum fokus pada penanaman karet, teh dan kakao, 
sebelum melakukan penanaman kelapa sawit di era tahun 1980. Kini, kelapa 
sawit menjadi komoditas utama Perseroan, diikuti dengan karet, kakao dan teh. 
Lonsum juga dikenal sebagai produsen benih bibit kelapa sawit yang berkualitas. 
Bisnis ini kini telah menjadi bagian penting bagi pertumbuhan Perseroan. 
Visi dan misi Perseroan sendiri yaitu Menjadi perusahaan agribisnis 
terkemuka yang berkelanjutan dalam hal tanaman, biaya, lingkungan (3C) yang 
berbasis penelitian dan pengembangan dan Menambah nilai bagi “Stakeholder” 
di bidang agribisnis. 
Perseroan mengelola lebih dari 112.000 hektar area perkebunan, yang 
terdiri dari perkebunan inti dan perkebunan plasma di Sumatera, Jawa, 
Kalimantan dan Sulawesi. Pabrik kelapa sawit di Sumatera dan Kalimantan yang 
dikelola oleh Lonsum memiliki total kapasitas pengolahan Tandan Buah Segar 
(TBS) hampir mencapai 2,3 juta ton per tahun. Lonsum juga mengoperasikan 
beberapa fasilitas pengolahan karet, satu pabrik kakao dan satu pabrik teh. 
 
4.12 PT Media Nusantara Citra Tbk 
PT Media Nusantara Citra Tbk (“MNC” atau “Perseroan”) didirikan 
sebagai perusahaan induk media pada tanggal 17 Juni 1997 dan memulai 
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operasional secara komersil pada bulan  Desember 2001.  Sejak  saat itu, MNC 
melakukan ekspansi secara pasti di sektor media melalu investasi yang 
berkelanjutan termasuk melalui akuisisi dan mendirikan bisnis baru.  
PT Media Nusantara Citra Tbk (MNC atau “Perseroan”) adalah 
perusahaan media terbesar dan terintegrasi di Indonesia. Operasional Perseroan 
terdiri dari basis media yang lengkap yang memberikan solusi iklan yang 
menyeluruh kepada semua pelanggan iklan. Bisnis inti MNC terdiri dari penyiaran 
TV nasional Free-To-Air (FTA) dan bisnis konten. Sementara bisnis pendukung 
meliputi media cetak, online dan radio. 
Visi Perseroan adalah Menjadi grup media dan multimedia yang 
terintegrasi, dengan focus pada penyiaran televisi dan konten berkualitas yang 
disiarkan melalui teknologi yang tepat untuk memenuhi kebutuhan pasar. 
Sedangkan, Misi Perseroan adalah Memberikan konsep hiburan keluarga 
terlengkap dan menjadi sumber berita dan informasi terpercaya di Indonesia. 
 
4.13 PT Perusahaan Gas Negara Tbk 
Perusahaan Gas Negara (Persero) Tbk atau dikenal dengan nama PGN 
(Persero) Tbk (PGAS) didirikan tahun 1859 dengan nama “Firma L. J. N. 
Eindhoven & Co. Gravenhage”. Kemudian, pada tahun 1950, pada saat diambil 
alih oleh Pemerintah Belanda, PGAS diberi nama “NV. Netherland Indische Gaz 
Maatschapij (NV. NIGM)”. Pada tahun 1958, saat diambil alih oleh Pemerintah 
Republik Indonesia, nama PGN diganti menjadi“Badan Pengambil Alih 
Perusahaan-Perusahaan Listrik dan Gas (BP3LG)” yang kemudian beralih status 
menjadi BPU-PLN pada tahun 1961. 
Pada tanggal 13 Mei 1965, berdasarkan Peraturan Pemerintah, PGAS 
ditetapkan sebagai perusahaan negara dan dikenal sebagai “Perusahaan 
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Negara Gas (PN. Gas)”. Berdasarkan Peraturan Pemerintah tahun 1984, PN. 
Gas diubah menjadi perusahaan umum (“Perum”) dengan nama “Perusahaan 
Umum Gas Negara”. Perubahan terakhir berdasarkan Peraturan Pemerintah 
no.37 tahun 1994, PGAS diubah dari Perum menjadi perusahaan perseroan 
terbatas yang dimiliki oleh negara (Persero) dan namanya berubah menjadi “PT 
Perusahaan Gas Negara (Persero)” 
Adapun visi dari Perseroan adalah Menjadi perusahaan energy kelas 
dunia dibidang gas pada tahun 2020 dan misi dari Perseroan adalah 
Meningkatkan nilai tambah perusahaan bagi stakeholders melalui :  
 Pelanggan : Solusi pemenuhan kebutuhan energy yang aman, 
bernilai tambah, ekonomis dan meningkatkan daya saing; 
 Masyarakat : Peningkatan kesejahteraan dan pertumbuhan ekonomi 
yang berkelanjutan melalui kemandirian energy dan upaya konservasi 
lingkungan; 
 Pemegang saham/Investor : Penciptaan nilai Perusahaan yang 
optimal dan berkelanjutan melalui sinergi internal dan eksternal. 
.  
4.14 PT Telekomunikasi Indonesia Tbk 
PT Telekomunikasi Indonesia, Tbk.  adalah perusahaan informasi dan 
komunikasi  serta penyedia jasa dan jaringan telekomunikasi secara lengkap di 
Indonesia. Pada awalnya di kenal sebagai sebuah badan usaha swasta penyedia 
layanan pos dan telegrap atau dengan nama “JAWATAN”. Pada 
tahun 1961 status jawatan diubah menjadi Perusahaan Negara Pos dan 
Telekomunikasi (PN Postel),PN Postel dipecah menjadi Perusahaan Negara Pos 
dan Giro (PN Pos & Giro), dan Perusahaan Negara Telekomunikasi (PN 
Telekomunikasi). Dan pada tahun 1974 PN Telekomunikasi disesuaikan menjadi 
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Perusahaan Umum Telekomunikasi (Perumtel) yang menyelenggarakan jasa 
telekomunikasi nasional maupun internasional. Pada tanggal 14 November 1995 
di resmikan PT. Telekomunikasi Indonesia sebagai nama perusahaan 
telekomunikasi terbesar di Indonesia. 
Visi dari PT Telkom adalah To become a leading Telecomunication, 
Information, Media, Edutainment and Services (TIMES) player in the Region dan 
misi nya adalah Menyediakan layanan “more for less” TIMES dan Menjadi model 
pengelolaan korporasi terbaik di Indonesia. 
PT. Telkom Juga mempunyai anak perusahaan seperti, Telkomsel, 
Telkomvision/Indonusa, Infomedia, Graha Sarana Duta / GSD, Patrakom, 
Bangtelindo, PT FINNET Indonesia. 
 
4.15 PT Unilever Indonesia Tbk 
PT Unilever Indonesia Tbk (perusahaan) didirikan pada 5 Desember 1933 
sebagai Zeepfabrieken N.V. Lever yang kemudian pada tanggal 22 Juli 1980 
nama perusahaan diubah menjadi PT Unilever Indonesia.  
Visi dari Perseroan adalah Untuk meraih rasa cinta dan penghargaan dari 
Indoensia dengan menyentuh kehidupan setiap orang Indonesia setiap harinya. 
Misi dari Perseroan sendiri yaitu Bekerja untuk menciptakan masa depan yang 
lebih baik setiap hari; Membantu konsumen merasa nyaman, berpenampilan baik 
dan lebih menikmati hidup melalui brand dan layanan yang baik bagi mereka dan 
orang lain; Menginspirasi masyarakat untuk melakukan langkah kecil setiap 
harinya yang bila digabungkan bisa mewujudkan perubahan besar bagi dunia; 
serta Senantiasa mengembangkan cara baru dalam berbisnis yang 




PT Unilever Indonesia tbk telah menjadi salah satu perusahaan Fast 
Moving Consumer Goods (FMCG) terkemuka di Indonesia. rangkaian produk 
perseroan mencakup produk home and personal Care serta Foods and 
refreshment ditandai dengan brandbrand terpercaya dan ternama di dunia, 
antara lain Wall’s, Lifebuoy, Vaseline, Pepsodent, Lux, pond’s, Sunlight, rinso, 
Blue Band, royco, Dove, Rexona, Clear, dan lain-lain. Unilever Indonesia ‘go 
public’ pada tahun 1982 dan hingga kini sahamnya terus aktif diperdagangkan di 







HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 
 
5.1 Hasil Penelitian 
5.1.1 Deskripsi Objek Penelitian 
Berdasarkan metode purposive sampling dan kriteria-kriteria 
pengambilan sampel yang telah ditetapkan pada perusahaan yang terdaftar 
di BEI, yaitu : (1) Berada dalam LQ-45 berturut-turut dalam periode waktu 
yang ditentukan; (2) Memiliki laporan keuangan yang lengkap; dan (3) 
Tersedianya seluruh variabel yang diteliti dalam periode waktu yang 
ditentukan. 
Dari kriteria-kriteria tersebut menghasilkan 15 perusahaan dengan 
periode 5 tahun (2010-2014) sehingga menghasilkan total sampel 75 sampel 
peneilitian. 




AALI Astra Agro Lestari Tbk 
ASII Astra International Tbk 
BBCA Bank Central Asia Tbk 
BBNI Bank Negara Indonesia (Persero) Tbk 
BBRI Bank Rakyat Indonesia (Persero) Tbk 
BMRI Bank Mandiri (Persero) Tbk 
GGRM Gudang Garam Tbk 
INDF Indofood Sukses Makmur Tbk 
ITMG Indo Tambangraya Megah Tbk 
LPKR Lippo Karawaci Tbk 
LSIP London Sumatera Plantation Tbk 
MNCN Media Nusantara Citra Tbk 
PGAS Perusahaan Gas Negara Tbk 
TLKM Telekomunikasi Indonesia (Persero) Tbk 
UNVR Unilever Indonesia Tbk 




5.1.2 Hasil Analisis Data 
a. Hasil Pengujian Statistik Deskriptif 
Statistik deskriptif dalam penelitian ini digunakan untuk 
memberikan informasi mengenai variabel-variabel penelitian Good 
Corporate Governance (X2) yang diproksikan dengan Kepemilikan 
Manajerial, Kepemilikan Institusional, Proporsi Komisaris Independen, 
dan Komite Audit; Corporate Social Responsibility (X1) yang diproksikan 
dengan 79 pengungkapan CSR; dan Nilai Perusahaan (Y) yang 
diproksikan dengan Tobin’s Q. Statistik deskriptif untuk variabel-variabel 
penelitian tersebut dapat dilihat pada tabel berikut : 








KM 75 .000 .009 .00102 .002282 
KL 75 .000 6.991 .60078 1.104154 
INDEP 75 .300 .800 .48836 .145770 
KA 75 .000 8.000 3.89333 1.321070 
CSR 75 .101 .494 .31899 .095839 
TOBINSQ 75 1.043 17.935 2.98895 3.533418 
Valid N (listwise) 75 
    
  Sumber: Data diolah melalui SPSS 20,  
Tabel diatas menggambarkan deskripsi variabel-variabel secara 
statistik dalam penelitian ini. Minimum adalah nilai terkecil dari suatu 
rangkaian pengamatan, maksimum adalah nilai terbesar dari suatu 
rangkaian pengamatan, mean (rata-rata) adalah hasil penjumlahan nilai 
seluruh data dibagi dengan banyaknya data, sementara standar deviasi 
adalah akar dari jumlah kuadrat dari selisih nilai data dengan rata-rata 
dibagi dengan banyaknya data. Tabel di atas  menunjukkan deskriptif 
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variabel penelitian dengan jumlah data setiap variabel yang valid 
sebanyak 75 adalah sebagai berikut: 
a. Kepemilikan Manajerial (KM) mempunyai nilai minimum sebesar 
0,0000 dan nilai maksimum 0,009. Mean kepemilikan manajemen 
adalah 0,00102 dengan standar deviasi 0,0022.  
b. Kepemilikan Institusional (KL) mempunyai nilai minimum sebesar 
0,0000 dan nilai maksimum 6,991. Mean kepemilikan Institusional 
adalah 0,60078dengan standar deviasi 1,104 
c. Proporsi Komisaris Independen (INDEP) mempunyai nilai 
minimum sebesar 0,300 dan nilai maksimum 0,800. Mean proporsi 
komisaris independen adalah 0,488 dengan standar deviasi 
0,1457 
d. Jumlah Anggota Komite Audit (KA) mempunyai nilai minimum 
sebesar 0,000 dan nilai maksimum  8,000. Mean jumlah anggota 
komite audit adalah 3,893 dengan standar deviasi 1,321 
e. Indeks Pengungkapan Tanggung Jawab Sosial Perusahaan 
(CSR) mempunyai nilai minimum sebesar 0,101 dan nilai 
maksimum sebesar 0,494. Rata-rata pengungkapan tanggung 
jawab (CSR) adalah 0,3189 dengan standar deviasi 0,0958 
f. Nilai Tobin’s Q mempunyai nilai minimum sebesar 1.043 dan nilai 
maksimum 17,935. Rata-rata Tobin’s Q adalah 2,988 dengan 
standar deviasi 3,533 
b. Hasil Uji Asumsi Klasik  
1) Hasil Uji Normalitas 
Uji Normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam sebuah 
model regresi, variabel terikat (dependent variable) dan variabel 
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bebas (independent variable), keduanya memiliki distirbusi normal 
atau tidak. Model regresi yang baik adalah distribusi data normal 
atau mendekati normal. Uji normalitas dilakukan dengan dua cara 
yaitu dengan analisis grafik atau analisis statistik. 
Pada penelitian ini, untuk melihat normalitas dilakukan dengan 
analisis grafik. Untuk melihat normalitas residual digunakan grafik 
histogram dan grafik probability plot (P-Plot). Pada P-Plot data yang 
didistribusi normal akan membentuk satu garis lurus diagonal dan 
plotting residual akan dibandingkan dengan garis diagonal tadi, 
sedangkan pada histogram data yang normal atau mendekati 
distribusi normal memiliki bentuk seperti lonceng. 
Gambar 5.1  : Grafik Histogram 
Hasil Uji Normalitas Histogram 
 
Sumber : Data diolah melalui SPSS 20, 
 
Adapun hasil pengujian normalitas yang dilakukan dengan 
menggunakan grafik histogram (grafik 1), data distribusi nilai residu 
(Error) menunjukkan distibusi mendekati normal. Hal ini terlihat 
bahwa batang histogram hampir memiliki kemiripan bentuk dengan 
kurva normal (berbentuk lonceng) yang disertakan. 
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Gambar 5.2 : Grafik Normal Probability Plot (P-Plot) 
Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual 
 
Sumber : Data diolah melalui SPSS 20, 
Pada normal probability plot (P-Plot) (Gambar), terlihat 
sebaran error yang berupa dot berbaris disekitar garis diagonal yang 
berarti ploting data residual berdistribusi normal atau mendekati 
normal. Untuk lebih memastikan apakah data residual terdistribusi 
secara normal atau tidak, maka dilakukan pengujian one sample 
kolmogorof-smirnov 













Kolmogorov-Smirnov Z .873 
Asymp. Sig. (2-tailed) .432 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data 
 
Hasil uji Kolmogorov-Smirnov pada tabel di atas juga 
menunjukkan nilai Kolmogorov-Smirnov sebesar 0.873 dengan 
tingkat probabilitas signifikansi sebesar 0,432. Karena nilai p lebih 
dari 0,05, maka dapat disimpulkan bahwa data residual terdistribusi 
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secara normal. Dengan kata lain, model regresi yang digunakan 
memenuhi asumsi normalitas. 
2) Uji Multikolinearitas 
Untuk mendeteksi ada tidaknya multikolinearitas dalam model 
regresi dapat dilihat dari tolerance value atau variance inflation 
factor (VIF). Sebagai dasar dapat disimpulkan  
a. Jika nilai tolerance > 0,1 dan nilai VIF < 10, maka dapat 
disimpulkan bahwa tidak ada multikolinearitas antarvariabel 
independen dalam model regresi. 
b. Jika nilai tolerance < 0,1 dan nilai VIF > 10, maka dapat 
disimpulkan bahwa ada multikolinearitas antarvariabel 
independen dalam model regresi. 
Hasil uji multikolonieritas pada tabel di bawah ini menunjukkan 
bahwa tidak ada satupun variabel bebas yang memiliki nilai 
tolerance di atas 0,1 dan nilai Variance Inflation Factor (VIF) di 
bawah 10. Jadi dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi 
multikolonieritas antar variabel independen dalam model regresi ini 








KM .552 1.811 
KL .542 1.846 
INDEP .903 1.107 
KA .884 1.131 
CSR .975 1.026 
a. Dependent Variable: TOBINSQ 





3) Uji Heteroskedastisitas 
Heteroskedastisitas dapat diuji dengan menggunakan uji 
gletser. Tidak ada gejala heteroskedastisitas ditunjukkan dengan 
tingkat signifikasi berada di atas 5 persen. Apabila berada dibawah 
5 persen berarti terdapat gejala heteroskedastisitas (Ghozali,2006 
dalam Hadianto,2013). Berikut di bawah ini hasil uji gletser. 
Berdasarkan tabel di bawah ini diketahui nilai signifikan 0,008 atau 
8%. Artinya Tidak ada gejala heteroskedastisitas atau Model regresi 
ini baik karena model regresi menunjukkan homokedastisitas 








B Std. Error Beta 
 
(Constant) -2.606 .960 
 
-2.713 .008 
KM -226.655 86.055 -.266 -2.634 .010 
KL .356 .180 .202 1.982 .052 
INDEP 9.998 1.053 .750 9.491 .000 
KA -.333 .117 -.226 -2.838 .006 
CSR 3.370 1.542 .166 2.185 .032 
a. Dependent Variable: ABS 
Sumber: Data diolah melalui SPSS 20 
Uji Heteroskedastisitas dapat juga dilihat dari grafik plot antara 
nilai prediksi variabel dependen dengan residualnya. Adapun grafik 







Gambar 5.3 Hasil Uji Heteroskedastisitas 
 
Sumber: Data diolah melalui SPSS 20, 
Berdasarkan gambar di atas, dapat diketahui bahwa data (titik-
titik) menyebar secara merata di atas dan di bawah garis nol, tidak 
berkumpul di satu tempat, serta tidak membentuk pola tertentu 
sehingga dapat disimpulkan bahwa pada uji regresi ini tidak terjadi 
masalah heteroskedastisitas. 
4) Uji Autokorelasi  
Untuk mengetahui ada tidaknya autokorelasi kita harus melihat 
nilai uji Durbin Watson. Uji tersebut dihitung berdasarkan jumlah 
selisih kuadrat nilai taksiran factor gangguan yang berurutan. Dapat 
disimpulkan tidak terjadi autokorelasi apabila nilai DW terletak 
antara du dan 4-du. 
Dari hasil pengujian diperoleh sebagai berikut  




a. Predictors: (Constant), CSR, KA, INDEP, KM, KL 
b. Dependent Variable: TOBINSQ 
Sumber: Data diolah melalui SPSS 20 
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Dari tabel di atas diketahui nilai Durbin-Watson (DW) adalah 
1,717 dengan nilai berada pada interval (dU) dan (4-dU). Dari hasil 
tersebut dapat disimpulkan bahwa model regresi mengindikasikan 
adanya autokorelasi atau asumsi bebas autokorelasi pada model 
terpenuhi. (Nilai dU didapatkan dari tabel statistik durbin 
Watson dengan n=75, k(jumlah variabel x)=2) 
dU DW 4-dU 
1.6802 1,717 2,320 
 
c. Hasil Uji Hipotesis 
1) Metode Regresi Linear Berganda 
Analisis regresi linear berganda digunakan untuk menguji 
pengaruh dua atau lebih variabel independen terhadap satu variabel 
dependen. Persamaan regresi dapat dilihat dari tabel hasil uji 
coefficients berdasarkan output SPSS versi 20 terhadap lima 
variabel independen yaitu KM,KL, INDEP,KA, dan CSR terhadap 
TOBINSQ ditunjukkan pada tabel berikut  















KM -655.158 200.674 -.423 -3.265 .002 
KL 1.107 .419 .346 2.644 .010 
INDEP 12.708 2.456 .524 5.173 .000 
KA -.538 .274 -.201 -1.963 .054 
CSR 4.027 3.596 .109 1.120 .267 
a. Dependent Variable: TOBINSQ 
Sumber: Data diolah melalui SPSS 20, 
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Pada tabel coefficients yang dibaca adalah nilai dalam kolom 
B, baris pertama menunjukkan konstanta (a) dan baris selanjutnya 
menunjukkan konstanta variabel independen. Berdasarkan tabel di 
atas maka model regresi yang digunakan adalah sebagai berikut.  
Y = -2.409 – 655.158KM + 1.107KI + 12.708INDEP – 0.538KA + 
4.027CSR + e 
Berdasarkan model regresi dan tabel di atas maka hasil 
regresi berganda dapat dijelaskan sebagai berikut.  
1. Persamaan regresi linear berganda di atas, diketahui 
mempunyai konstanta sebesar 2.409 dengan tanda negatif. 
Sehingga besaran konstanta menunjukkan bahwa jika variabel-
variabel independen (KM,KL, INDEP,KA, dan CSR)  
diasumsikan tidak konstan, maka variabel dependen yaitu 
TOBINSQ akan turun sebesar 2.4%.  
2. Koefisien variabel KM sebesar 655,158 dengan tanda negatif , 
berarti setiap kenaikan KM sebesar 1% akan menyebabkan 
penurunan TOBINQ sebesar 655,158% (dengan asumsi bahwa 
variabel independen lainnya adalah tetap).  
3. Koefisien variabel KL sebesar 1,107 dengan tanda positif 
berarti setiap kenaikan KL sebesar 1% akan menyebabkan 
peningkatan TOBINSQ sebesar 1,107% (dengan asumsi 
bahwa variabel independen lainnya adalah tetap).  
4. Koefisien variabel INDEP sebesar 12,708 dengan tanda positif 
berarti setiap kenaikan INDEP sebesar 1% akan menyebabkan 
peningkatan TOBINSQ sebesar 12,708 % (dengan asumsi 
bahwa variabel independen lainnya adalah tetap). 
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5. Koefisien variabel KA sebesar 0,538 dengan tanda negatif , 
berarti setiap kenaikan KA sebesar 1% akan menyebabkan 
penurunan TOBINQ sebesar 0,538% (dengan asumsi bahwa 
variabel independen lainnya adalah tetap).  
6. Koefisien variabel CSR sebesar 4,027 dengan tanda positif 
berarti setiap kenaikan CSR sebesar 1% akan menyebabkan 
peningkatan TOBINSQ sebesar 4,027 % (dengan asumsi 
bahwa variabel independen lainnya adalah tetap. 
2) Hasil Koefisien Determinasi (Adjusted R2) 
Nilai koefisien determinasi yang ditunjukkan dengan nilai 
adjusted R Square. Nilai adjusted R-Square dari model regresi 
digunakan untuk mengetahui seberapa besar kemampuan variabel 
bebas (independen) dalam menerangkan variabel terikat 
(dependen). 
Tabel 5.8 Hasil Uji Koefisien Determinasi (R2) 
Model Summaryb 
Model R R Square Adjusted R 
Square 
Std. Error of 
the Estimate 
1 .600a .360 .314 2.927194 
a. Predictors: (Constant), CSR, KA, INDEP, KM, KL 
b. Dependent Variable: TOBINSQ 
Sumber Data diolah melalui SPSS 20 
Dari Tabel di atas menunjukkan koefisien korelasi (R) dan 
koefisien determinasi (R square). Nilai R menerangkan tingkat 
hubungan antar variabel-variabel independen (x) dengan variabel 
dependen (y). Dari hasil olahan data diperoleh nilai koefisien 
korelasi sebesar 0,600 atau sama dengan 60% artinya hubungan 
antara variabel x (KM,KL,INDEP,KA,Dan CSR) terhadap variabel y 
(TOBINSQ) dalam kategori kuat.  
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R square menjelaskan seberapa besar variasi y yang 
disebabkan oleh x, dari hasil perhitungan diperoleh nilai R2 sebesar 
0,360atau 36 %. Adjusted R Square merupakan nilai R2 yang 
disesuaikan sehingga gambarannya lebih mendekati mutu 
penjajakan model, dari hasil perhitungan nilai adjusted R square 
sebesar 0,314 atau 31,4%. Koefisien determinasi (Adjusted R2) 
sebesar 31,4%, berarti bahwa kemampuan kelima variabel 
independen yaitu KM,KL,INDEP,KA,Dan CSR secara simultan 
memiliki pengaruh terhadap variabel y (TOBINSQ) sebesar 31,4 %. 
Sedangkan sisanya 68,96% (100% – 31,4%) dipengaruhi oleh 
faktor-faktor lain diluar model.  
3) Uji Signifikansi Simultan (Uji Statistik F) 








  Dari uji Anova atau Uji F pada tabel diatas, nilai F hitung 7,765 
dengan probabilitas signifikansi yang menunjukkan 0,000. Nilai 
probabilitas pengujian yang lebih kecil dari α = 0,05. Hal ini 
menunjukkan bahwa secara bersama-sama (simultan) nilai 
perusahaan berpengaruh tetapi tidak signifikan oleh KM,KL, 
INDEP,KA, dan CSR. Dalam hal ini, nilai f tabel adalah sebesar 3,97 
ANOVAa 








332.669 5 66.534 7.765 .000b 
Residual 591.224 69 8.568   
Total 923.893 74    
a. Dependent Variable: TOBINSQ 
b. Predictors: (Constant) , CSR, KA, INDEP, KM, KL 
 
Sumber: Data diolah melalui SPSS 20 
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4) Uji Signifikansi Parameter Individual (Uji t) 
Uji t dilakukan untuk mengetahui apakah variabel-variabel 
bebas dalam model regresi berpengaruh secara individu terhadap 
variabel terikat. Untuk menentukan apakah hipotesis diterima atau 
ditolak adalah dengan membandingkan t hitung dengan t tabel dan 
nilai signifikansinya dalam penelitian ini menggunakan tingkat 
signifikansi 0,05. Dalam hal ini, nilai t tabel adalah sebesar 1,99300 
 
















KM -655.158 200.674 -.423 -3.265 .002 
KL 1.107 .419 .346 2.644 .010 
      
INDEP 12.708 2.456 .524 5.173 .000 
KA -.538 .274 -.201 -1.963 .054 
CSR 4.027 3.596 .109 1.120 .267 
a. Dependent Variable: TOBINSQ 
       Sumber: Data diolah melalui SPSS 20 
 
Hipotesis 1  
Dari tabel di atas  dapat diketahui bahwa Pengungkapan 
tanggung jawab sosial perusahaan (CSR) mempunyai t hitung 
sebesar 1,120 dengan probabilitas signifikansi adalah 0,267. Hal 
tersebut menunjukkan bahwa probabilitas siginfikansinya jauh di 
atas 0,05 dan t hitung juga lebih kecil dari t tabel. Hal ini dapat 
disimpulkan bahwa Pengungkapan tanggung jawab sosial tidak 
mempengaruhi nilai perusahaan. Hal ini berarti hipotesis 1 di tolak 
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Hipotesis 2  
Kepemilikan Manajerial mempunyai t hitung sebesar -3,265 
dengan probabilitas signifikansi 0,02. Hal tersebut menunjukkan 
bahwa probabilitas siginfikansinya di bawah 0,05 dan t hitung < dari 
t tabel. Hal ini dapat disimpulkan bahwa kepemilikan manajerial 
mempengaruhi nilai perusahaan. Hal ini berarti hipotesis 2a 
diterima. 
Hipotesis 2b 
Kepemilikan Institusional mempunyai t hitung sebesar 2.644 
dengan probabilitas signifikansi 0,10. Hal tersebut menunjukkan 
bahwa probabilitas siginfikansinya di atas 0,05 dan t hitung lebih 
besar dari t tabel. Hal ini dapat disimpulkan bahwa kepemilikan 
institusional tidak mempengaruhi nilai perusahaan. Hal ini berarti 
hipotesis 2b ditolak. 
 
Hipotesis 2c 
Proporsi Komisaris Independen (INDEP) mempunyai t hitung 
sebesar 5,173 dengan probabilitas signifikansi 0,00. Hal tersebut 
menunjukkan bahwa probabilitas siginfikansinya di bawah 0,05 dan t 
hitung lebih besar dari t tabel. Hal ini dapat disimpulkan bahwa 
proporsi komisaris independen mempengaruhi nilai perusahaan. Hal 
ini berarti hipotesis 2c diterima. 
 
Hipotesis 2d 
Jumlah Komite Audit mempunyai t hitung sebesar -1,963 dengan 
probabilitas signifikansi 0,054. Hal tersebut menunjukkan bahwa 
probabilitas siginfikansinya di atas 0,05 dan t hitung < dari t tabel. 
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Hal ini dapat disimpulkan bahwa jumlah komite audit tidak 




5.2.1 Pengaruh Corporate Social Responsibility terhadap Nilai 
Perusahaan 
Berdasarkan hasil pengujian variabel Corporate Social Responsibility 
(CSR) terhadap nilai perusahaan, dapat diketahui bahwa variabel Corporate 
Social Responsibility (CSR) tidak berpengaruh positif dan tidak signifikan 
menurut hasil uji t yaitu CSR mempunyai t hitung sebesar 1,120 di mana t 
hitung lebih kecil dari t tabel yang sebesar 1,93300. Hal ini mendukung 
penelitian Hidayat (2010). Secara teori, pengungkapan CSR seharusnya 
dapat menjadi pertimbangan investor sebelum berinvestasi, karena di 
dalamnya mengandung informasi sosial yang telah dilakukan perusahaan. 
Informasi tersebut diharapkan dapat menjadi pertimbangan untuk 
berinvestasi oleh para investor (Basamalah et al, 2005 dalam Sri Rahayu, 
2010). Akan tetapi hasil penelitian ini menunjukkan bahwa investor tidak 
merespon atas pengungkapan CSR yang telah dilakukan oleh perusahaan. 
Dalam UU Perseroan Terbatas No 40 Tahun 2007 Bab IV mengenai 
Tanggung Jawab Sosial dan Lingkungan disebutkan bahwa perseroan yang 
menjalankan kegiatan usahanya di bidang dan/atau berkaitan dengan 
sumber daya alam wajib melaksanakan tanggung jawab sosial dan 
lingkungan. Terdapat indikasi bahwa para investor tidak perlu melihat 
pengungkapan CSR yang telah dilakukan oleh perusahaan, karena terdapat 
jaminan yang tertera pada UU Perseroan Terbatas No 40 Tahun 2007, 
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bahwa perusahaan pasti melaksanakan CSR dan mengungkapkannya, 
karena apabila perusahaan tidak melaksanakan CSR, maka perusahaan 
akan terkena sanksi sesuai dengan ketentuan peraturan perundang-
undangan.  
Hasil pengujian hipotesis 1 ini konsisten dengan penelitian yang 
dilakukan oleh Sri Rahayu (2010), Susanto (2011), dan Khoiriyah (2014) 
yang menyatakan bahwa Corporate Social Responsibility tidak berpengaruh 
signifikan terhadap nilai perusahaan. Namun, hasil penelitian ini tidak 
konsisten dengan penelitian yang dilakukan oleh Retno (2012), Silviani 
(2015), yang menemukan bahwa Corporate Social Responsibility 
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini mengindikasikan 
bahwa Corporate Social Responsibility tidak selalu berhubungan linear positif 
terhadap nilai perusahaan, karena pada perusahaan yang diteliti belum 
memberikan pengungkapan yang mengikuti standar yang dikeluarkan GRI, 
dengan demikian kualitas pengungkapan Corporate Social Responsibility 
(CSR) di dalam perusahaan menjadi factor yang menyebabkan praktik 
Corporate Social Responsibility (CSR) tidak berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan. 
 
5.2.2 Pengaruh Good Corporate Governance Terhadap Nilai Perusahaan 
Berdasarkan hasil pengujian, di mana GCG dibagi menjadi 4 proksi, 
yaitu kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional, proporsi komisaris 
independen, dan komite audit, yang penulis uraikan sebagai berikut.  
 Kepemilikan manajerial berpengaruh signifikan terhadap nilai 
perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa kepemilikan manajerial 
merupakan salah satu mekanisme corporate governance yang 
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mampu meningkatkan nilai perusahaan. Kepemilikan manajerial 
membuat para manajer akan berusaha untuk meningkatkan nilai 
kekayaannya sebagai pemegang saham perusahaan, yang 
akhirnya juga akan meningkatkan nilai perusahaan. Dengan 
demikian, kepemilikan manajerial mampu menjadi mekanisme 
untuk meningkatkan nilai perusahaan. Hasil penelitian ini 
konsisten dengan hasil penelitian Susanto (2011) yang 
menyatakan bahwa kepemilikan manajerial berpengaruh 
signifikan dengan arah koefisien positif. Hal tersebut 
dikarenakan dengan memiliki sebagian saham perusahaan, para 
manajerial merasa memiliki perusahaan dan mereka akan 
berusaha meningkatkan nilai perusahaan dengan tujuan untuk 
menguntungkan perusahaan dan diri mereka sendiri. Hasil 
penelitian ini tidak konsisten dengan penelitian yang dilakukan 
oleh Nurhayanti (2012) yang menyatakan bahwa kepemilikan 
manajerial tidak berpengaruh secara signifikan terhadap nilai 
perusahaan. 
 Kepemilikan Institusional tidak berpengaruh signifikan terhadap  
Nilai Perusahaan. Hal tersebut dikarenakan ketika calon investor akan 
menanamkan saham, para calon investor tidak melihat siapa investor 
institusionalnya, melainkan melihat manajemen perusahaan dan nilai 
perusahaan tersebut. Selain itu, menurut Lee et al., investor 
institusional adalah pemilik sementara (transfer owner) sehingga hanya 
terfokus pada laba sekarang (current earnings). Perubahan pada laba 
sekarang dapat mempengaruhi keputusan investor institusional. Jika 
perubahan ini dirasakan tidak menguntungkan oleh investor, maka 
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investor dapat menarik sahamnya. Karena investor institusional memiliki 
saham dengan jumlah yang besar, maka jika mereka menarik 
sahamnya akan mempengaruhi nilai saham secara keseluruhan. Hal ini 
berarti bahwa kepemilikan institusional belum mampu menjadi 
mekanisme untuk meningkatkan nilai perusahaan (Permanasari,2010). 
Hasil penelitian ini konsisten dengan hasil penelitian Susanto (2011) 
dan Khoiriyah (2014) bahwa kepemilikan institusional tidak berpengaruh 
positif terhadap nilai perusahaan. Hal tersebut dikarenakan meskipun 
perusahaan memiliki kepemilikan institusional yang tinggi, namun tidak 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan.Hasil penelitian ini tidak 
konsisten dengan Reny dan Priantinah (2012), yang menyatakan 
bahwa meningkatnya kepemilikan saham oleh investor institusi 
menyebabkan tekanan kepada perusahaan untuk menerapkan good 
corporate governance pun semakin besar sehingga mampu mendorong 
peningkatan nilai perusahaan. 
 Proporsi komisaris independen memiliki pengaruh yang 
signifikan terhadap Nilai Perusahaan. Hal ini mengindikasikan 
bahwa keberadaan komisaris independen dalam perusahaan 
dapat memantau dan meningkatkan perusahaan dalam 
memberikan kontribusi yang efektif terhadap hasil dari proses 
penyusunan laporan keuangan yang berkualitas. Penelitian ini 
menunjukkan bahwa komisaris independen merupakan salah 
satu mekanisme corporate governance yang mampu 
meningkatkan nilai perusahaan.Hasil penelitian ini konsisten 
dengan hasil penelitian yag dilakukan oleh Susanto (2011) 
bahwa komisaris independen berpengaruh positif terhadap nilai 
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perusahaan. Namun, hasil penelitian ini bertentangan dengan 
penelitian Carningsih (2010) yang menyatakan proporsi dewan 
komisaris independen tidak berpengaruh signifikan terhadap 
nilai perusahaan. Hal ini dapat disebabkan bahwa penambahan 
anggota dewan komisaris independen dimungkinkan hanya 
sekedar memenuhi ketentuan formal, sementara pemegang 
saham mayoritas msih memegang peranan penting sehingga 
kinerja dewan tidak meningkat (Gideon, 2005 dalam Susanto, 
2011). 
 Pengaruh komite audit tidak berpengaruh signifikan terhadap 
Nilai Perusahaan. Tidak berpengaruh signifikan artinya bahwa 
kenaikan dan penurunan jumlah anggota dalam komite audit 
bukan merupakan jaminan bahwa kinerja suatu perusahaan 
akan membaik, sehingga investor menganggap keberadaan 
komite audit bukanlah factor yang dapat dijadikan sebagai 
bahan pertimbangan dalam meningkatkan nilai perusahaan. 
Sesuai dengan Surat Edaran Bapepam Nomor : SE-03/PM/2000 
diatur mengenai keanggotaan Komite Audit sebagai berikut : 1. 
Komite Audit minimum beranggotakan tiga orang, termasuk 
minimum satu komisaris independen yang bertindak sebagai 
ketua Komite Audit. 2. Komite Audit wajib mengadakan rapat 
sekurang-kurangnya tiga bulan sekali dengan ketentuan kuorum 
yang diatur dalam charternya. Berbagai rapat Komite Audit yang 
dapat dilakukan meliputi rapat internal Komite Audit, rapat 
dengan internal auditor dan eksternal auditor dan rapat dengan 
dewan komisaris maupun dengan dewan direksi. Hasil penelitian 
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ini konsisten dengan penelitian yang dilakukan oleh Susanto 
(2011) bahwa komite audit tidak berpengaruh signifikan 
terhadap nilai perusahaan. Hasil tersebut menyatakan bahwa 
tidak adanya pengaruh komite audit terhadap nilai perusahaan, 
dikarenakan belum optimalnya kinerja komite audit dalam 
memantau dan melaksanakan pengendalian internal 







Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan, maka dapat ditarik 
kesimpulan sebagai berikut: 
1. CSR (Corporate Social Responsibility) tidak berpengaruh positif dan 
tidak signifikan terhadap nilai perusahaan pada uji parsial (uji t). 
Tetapi, CSR berpengaruh positif dan  signifikan terhadap nilai 
perusahaan pada uji simultan (uji f). Hal ini diakibatkan sampel tidak 
hanya berpusat pada satu sektor tetapi terdiri dari beberapa sektor 
perusahaan. Juga pada beberapa perusahaan masih belum 
memenuhi standar GRI. 
2. GCG (Good Corporate Governance) yang diproksikan dengan 
Kepemilikan Manajerial, Kepemilikan Institusional, Proporsi Komisaris 
Independen, dan Komite Audit. Dari hasil perhitungan menunjukkan 
bahwa kepemilikan manajerial dan proporsi komisaris independen 
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Sedangkan 
kepemilikan institusional dan komite audit tidak berpengaruh 
signifikan terhadap nilai perusahaan, hal ini disebabkan karena para 
calon investor pada saat akan menanamkan modalnya tidak melihat 
siapa investor institusionalnya melainkan melihat manajemen 
perusahaan dan nilai perusahaan tersebut dan juga adanya kenaikan 
atau penurunan jumlah anggota komite audit bukan merupakan 
jaminan bahwa kinerja suatu perusahaan akan membaik, sehingga 
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investor menganggap keberadaan komite audit bukanlah faktor yang 
dapat dijadikan sebagai bahan pertimbangan dalam meningkatkan 
nilai perusahaan. 
3. CSR dan GCG berpengaruh positif tetapi tidak signifikan terhadap 
Nilai Perusahaan pada perusahaan yang terdaftar pada LQ-45 di BEI 
periode 2010-2014. Hal ini menunjukkan bahwa pengungkapan CSR 
dan penerapan GCG yang baik dapat meningkatkan reputasi 
perusahaan. Tetapi yang lebih berpengaruh dari hasil penelitian di 
atas adalah GCG karena hasilnya lebih positif daripada CSR. 
 
6.2 Saran 
Berdasarkan hasil penelitian, maka terdapat beberapa hal yang perlu 
diperhatikan yaitu : 
a. Bagi investor dan calon investor perusahaan yang terdaftar di BEI 
agar lebih seksama dan juga memperhatikan aspek pengungkapan 
CSR dan GCG perusahaan sebagai pertimbangan dalam melakukan 
investasi. 
b. Bagi peneliti selanjutnya : 
a) Pada penelitian selanjutnya sebaiknya menggunakan 1 sektor 
perusahaan saja agar hasil penelitian tidak membingungkan. 
b) Untuk memperoleh hasil penelitian yang lebih baik, penelitian 
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Lampiran 1 Daftar Item Pengungkapan CSR 
No 
GRI Sustainability Reporting Guidelines G3 
Indikator  
Indikator Kinerja Ekonomi 
Aspek : Kinerja Ekonomi 
1 
EC1 Perolehan dan distribusi nilai ekonomi lansung, meliputi pendapatan, 
biaya operasi, imbal jasa karyawan, donasi, dan investasi komunitas 
lainnya, laba ditahan, dan pembayaran kepada penyandang dana serta 
pemerintah. 
2 
EC2 Implikasi finansial dan risiko lainnya akibat perubahan iklim serta 
peluangnya bagi aktivitas organisasi 
3 EC3 Jaminan kewajiban organisasi terhadap program imbalan pasti 
4 EC4 Bantuan finansial yang signifikan dari pemerintah 
  Aspek : Kehadiran Pasar 
5 
EC5 Rentang rasio standar upah terendah dibandingkan dengan upah 
minimum setempat pada lokasi operasi yang signifikan. 
6 EC6 Kebijakan, praktek, dan proporsi pengeluaran untuk pemasok lokal 
pada lokasi operasi yang signifikan 
7 
EC7 Prosedur penerimaan pegawai lokal dan proporsi manajemen senior 
lokal yang dipekerjakan pada lokasi operasi yang signifikan 
  Aspek: Dampak Ekonomi Tidak Lansung 
8 
EC8 Pembangunan dan dampak dari investasi infrastruktur serta jasa 
yang diberikan untuk kepentingan publik secara komersial, natura, atau 
pro bono 
9 
EC9 Pemahaman dan penjelasan dampak ekonomi tidak lansung yang 
signifikan, termasuk seberapa luas dampaknya 
 
  Indikator Kinerja Lingkungan 
  Aspek : Material 
10 EN1 Penggunaan bahan; diperinci berdasarkan berat dan volume 
11 EN2 Persentase penggunaan bahan daur ulang 
  Aspek : Energi 
12 EN3 Penggunaan energi lansung dari sumberdaya energi primer 
13 EN4 Pemakaian energi tidak lansung berdasarkan sumber primer 
14 EN5 Penghematan energi melalui konservasi dan peningkatan efisiensi 
15 
EN6 Inisiatif untuk mendapatkan produk dan jasa berbasis energi efisien 
atau energi yang dapat diperbaharui, serta pengurangan persyaratan 
kebutuhan energi 
16 
EN7 Inisiatif untuk mengurangi konsumsi energi tidak lansung dan 




  Aspek : Air 
17 EN8 Total pengambilan air per sumber 
18 
EN9 Sumber air yang terpengaruh secara signifikan akibat pengambilan 
air  
19 
EN10 Persentase dan total volume air yang digunakan kembali dan 
didaur ulang 
  Aspek : Biodiversitas (Keanekaragaman Hayati) 
20 
EN11 Lokasi dan ukuran tanah yang dimiliki, disewa, dikelola oleh 
organisasi pelapor yang berlokasi di dalam, atau yang berdekatan dengan 
daerah yang diproteksi (dilindungi) atau daerah-daerah yang dimiliki nilai 
keanekaragaman hayati yang tinggi di luar daerah yang diproteksi 
21 
EN12 Uraian atas berbagai dampak signifikan yang diakibatkan oleh 
aktivitas, produk, dan jasa organisasi pelapor terhadap keanekaragaman 
hayati di daerah yang diproteksi (dilindungi) dan di daerah yang memiliki 
keanekaragaman hayati bernilai tinggi di luar daerah yang diproteksi 
(dilindungi) 
22 EN13 Perlindungan dan Pemulihan Habitat 
23 
EN14 Strategi, tindakan, dan rencana mendatang untuk mengelola 
dampak terhadap keanekaragaman hayati 
24 
EN15 Jumlah spesies berdasarkan tingkat risiko kepunahan yang masuk 
dalam Daftar Merah IUCN (IUCN Red List Species) dan yang masuk 
dalam daftar konservasi nasional dan habitat di daerah-daerah yang 
terkena dampak Operasi 
  Aspek : Emisi, Efluen dan Limbah 
25 
EN16 Jumlah emisi gas rumah kaca yang sifatnya lansung maupun tidak 
lansung dirinci berdasarkan berat 
26 
EN17 Emisi gas rumah kaca tidak lansung lainnya diperinci berdasarkan 
berat 
27 
EN18 Inisiatif untuk mengurangi emisi gas rumah kaca dan 
pencapaiannya 
28 
EN19 Emisi bahan kimia yang merusak lapisan ozon (Ozone-depleting 
substances/ODS) diperinci berdasarkan berat 
29 
EN20 Nox, Sox dan emisi udara signifikan lainnya yang diperinci 
berdasarkan jenis dan berat 
30 EN21 Jumlah buangan air menurut kualitas dan tujuan 
31 EN22 Jumlah berat limbah menurut jenis dan metode pembuangan 
32 EN23 Jumlah dan volume tumpahan yang signifikan  
33 
EN24 Berat limbah yang diangkut, diimpor, diekspor, atau diolah yang 
dianggap berbahaya menurut Lampiran Konvensi Basel I, II, III, dan VIII, 




EN25 Identitas, ukuran, status proteksi dan nilai keanekaragaman hayati 
badan air serta habitat terkait yang secara signifikan dipengaruhi oleh 
pembuangan dan limpasan air organisasi pelopor 
  Aspek : Produk dan Jasa 
35 
EN26 Inisiatif untuk mengurangi dampak lingkungan produk dan jasa dan 
sejauh mana dampak pengurangan tersebut 
36 
EN27 Persentase produk terjual dan bahan kemasannya yang ditarik 
menurut kategori 
  Aspek : Kepatuhan 
37 
EN28 Nilai Moneter Denda yang signifikan dan jumlah sanksi nonmeneter 
atas pelanggaran terhadap hukum dan regulasi lingkungan 
  Aspek : Pengangkutan/Transportasi 
38 
EN29 Dampak lingkungan yang signifikan akibat pemindahan produk dan 
barang-barang lain serta material yang digunakan untuk operasi 
perusahaan, dan tenaga kerja yang memindahkan 
  Aspek : Menyeluruh 
39 
EN30 Jumlah pengeluaran untuk proteksi dan investasi lingkungan 
menurut jenis 
  Praktek Tenaga Kerja dan Pekerjaan yang Layak 
  Indikator Kinerja 
40 
LA1 Jumlah angkatan kerja menurut jenis pekerjaan, kontrak pekerjaan, 
dan wilayah 
41 
LA2 Jumlah dan tingkat perputaran karyawan menurut kelompok usia, 
jenis kelamin, dan wilayah 
42 
LA3 Manfaat yang disediakan bagi karyawan tetap (purna waktu) yang 
tidak disediakan bagi karyawan tidak tetap (paruh waktu) menurut 
kegiatan pokoknya 
  Aspek Tenaga Kerja/Hubungan Manajemen 
43 
LA4 Persentase karyawan yang dilindungi perjanjian tawar-menawar 
kolektif tersebut 
44 
LA5 Masa pemberitahuan minimal tentang perubahan kegiatan penting, 
termasuk apakah hal itu dijelaskan dalam perjanjian kolektif tersebut 
  Aspek : Kesehatan dan Keselamatan Jabatan 
45 
LA6 Persentase jumlah angkatan kerja yang resmi diwakili dalam panitia 
Kesehatan dan Keselamatan antara manajemen dan pekerja yang 
membantu memantau dan memberi nasihat untuk program keselamatan 
dan kesehatan jabatan 
46 
LA7 Tingkat kecelakaan fisik, penyakit karena jabatan, hari-hari yang 





LA8 Program pendidikan, pelatihan, penyuluhan/bimbingan, pencegahan, 
pengendalian risiko setempat untuk membantu para karyawan, anggota 
keluarga dan anggota masyarakat, mengenai penyakit berat/berbahaya 
48 
LA9 Masalah kesehatan dan keselamatan yang tercakup dalam perjanjian 
resmi dengan serikat karyawan 
  Aspek : Pelatihan dan Pendidikan 
49 
LA10 Rata-rata jam pelatihan tiap tahun tiap karyawan menurut 
kategori/kelompok karyawan 
50 
LA11 Program untuk pengaturan keterampilan dan pembelajaran 
sepanjang hayat yang menunjang kelansungan pekerjaan karyawan akhir 
karier dan membantu mereka dalam mengatur akhir karier 
51 
LA12 Persentase karyawan yang menerima peninjauan kinerja dan 
pengembangan karier secara teratur 
52 
LA13 Komposisi badan pengelola/penguasa dan perincian karyawan tiap 
kategori/kelompok menurut jenis kelamin, kelompok usia, keanggotaan 
kelompok minoritas, dan keanekaragaman indikator lain.  
53 
LA14 Perbandingan/rasio gaji dasar pria terhadap wanita menurut 
kelompok/kategori karyawan 
  Hak Asasi Manusia 
  Aspek : Praktek Investasi dan Pengadaan 
54 
HR1 Persentase dan jumlah perjanjian investasi signifikan yang memuat 
klausul HAM atau telah menjalani proses skrining/filtrasi terkait dengan 
aspek hak asasi manusia 
55 
HR2 Persentase pemasok dan kontraktor signifikan yang telah menjalani 
proses skrining/filtrasi atas aspek HAM 
56 
HR3 Jumlah waktu pelatihan bagi karyawan dalam hal mengenai 
kebijakan dan serta prosedur terkait dengan aspek HAM yang relevan 
dengan kegiatan organisasi, termasuk persentase karyawan yang telah 
menjalani pelatihan 
  Aspek : Nondiskriminasi  
57 
HR4 Jumlah kasus diskriminasi yang terjadi dan tindakan yang 
diambil/dilakukan 
  Aspek : Kebebasan Berserikat dan Berunding Bersama Berkumpul  
58 
HR5 Segala kegiatan berserikat dan berkumpul yang diteridentifikasi 
dapat menimbulkan resiko yang signifikan serta tindakan yang diambil 
untuk mendukung hak-hak tersebut 






HR6 Kegiatan yang identifikasi mengandung risiko yang signifikan dapat 
menimbulkan terjadinya kasus pekerja anak, dan langkah-langkah yang 






  Aspek : Kerja Paksa dan Kerja Wajib 
60 
HR7 Kegiatan yang teridentifikasi mengandung risiko yang signifikan 
dapat menimbulkan kasus kerja paksa atau kerja wajib, dan langkah-
langkah yang telah diambil untuk mendukung upaya penghapusan kerja 
paksa atau kerja wajib. 
  Aspek : Praktek/Tindakan Pengamanan 
61 
HR8 Persentase personel penjaga keamanan yang terlatih dalam hal 
kebijakan dan prosedur organisasi terkait dengan aspek HAM yang 
relevan dengan kegiatan organisasi. 
  Aspek : Hak Penduduk Asli 
62 
HR9 Jumlah kasus pelanggaran yang terkait dengan hak penduduk asli 
dan langkah-langkah yang diambil. 
  Masyarakat 
  Indikator Kinerja 
  Aspek : Komunitas 
63 
S01 Sifat dasar, ruang lingkup, dan keefektifan setiap program dan 
praktek yang dilakukan untuk menilai dan mengelola dampak operasi 
terhadap masyarakat, baik pada saat memulai, pada saat beroperasi, dan 
pada saat mengakhiri. 
  Aspek : Korupsi 
64 
S02 Persentase dan jumlah unit usaha yang dimiliki risiko terhadap 
korupsi 
65 
S03 Persentase pegawai yang dilatih dalam kebijakan dan prosedur 
antikorupsi 
66 S04 Tindakan yang diambil dalam menanggapi kejadian korupsi 
  Aspek : Kebijakan Publik 
67 
S05 Kedudukan kebijakan publik dan partisipasi dalam proses melobi dan 
pembuatan kebijakan public 
68 
S06 Nilai kontribusi finansial dan natura kepada partai politik, politisi, dan 
institusi terkait berdasarkan negara di mana perusahaan beroperasi 
  Aspek : Kelakuan Tidak Bersaing 
69 
S07 Jumlah tindakan hukum terhadap pelanggaran ketentuan 
antipersaingan, anti-trust, dan praktek monopoli serta sanksinya 
  Aspek : Kepatuhan 
70 
S08 Nilai uang dari denda signifikan dan jumlah sanksi nonmoneter untuk 
pelanggaran hukum dan peraturan yang dilakukan 
  TANGGUNG JAWAB PRODUK 
  Indikator Kinerja 
  Aspek : Kesehatan dan Keselamatan Pelanggan 
71 
PR1 Tahapan daur hidup di mana dampak produk dan jasa yang 
menyangkut kesehatan dan keamanan dinilai untuk penyempurnaan, dan 
persentase dari kategori produk dan jasa yang penting yang harus 




PR2 Jumlah pelanggaran terhadap peraturan dan etika mengenai 
dampak kesehatan dan keselamatan suatu produk dan jasa selama daur 
hidup, per produk 
  Aspek : Pemasangan Label bagi Produk dan Jasa 
73 
PR3 Jenis informasi produk dan jasa yang dipersayaratkan oleh prosedur 
dan persentase produk dan jasa yang signifikan yang terkait dengan 
informasi yang dipersyaratkan tersebut  
74 
PR4 Jumlah pelanggaran peraturan dan voluntary codes mengenai 
penyediaan informasi produk dan jasa serta pemberian label, per produk 
75 
PR5 Praktek yang berkaitan dengan kepuasan pelanggan termasuk hasil 
survey yang mengukur kepuasan pelanggan. 
  Aspek : Komunikasi Pemasaran  
76 
PR6 Program-program untuk ketaatan pada hukum, standar, dan 
voluntary 
77 
PR7 Jumlah pelanggaran peraturan dan voluntary codes sukarela 
mengenai komunikasi pemasaran termasuk periklanan, promosi, dan 
sponsorship, menurut produknya 
  Aspek : Keleluasaan Pribadi (privacy) Pelanggan 
78 
PR8 Jumlah keseluruhan dari pengaduan yang berdasar mengenai 
pelanggaran keleluasaan pribadi (privacy) pelanggan dan hilangnya data 
pelanggan 
  Aspek : Kepatuhan 
79 
PR9 Nilai moneter dari denda pelanggaran hukum dan peraturan 





LAMPIRAN 2 Hasil Perhitungan CSR 
NAMA PERUSAHAAN 
TAHUN 
2010 2011 2012 2013 2014 
AALI 0.189873 0.278481 0.35443 0.405063 0.392405 
ASII 0.227848 0.316456 0.443038 0.468354 0.468354 
BBCA 0.189873 0.265823 0.367089 0.468354 0.481013 
BBNI 0.253165 0.303797 0.329114 0.316456 0.303797 
BBRI 0.202532 0.21519 0.278481 0.278481 0.341772 
BMRI 0.101266 0.139241 0.202532 0.227848 0.316456 
GGRM  0.291139 0.341772 0.240506 0.291139 0.291139 
INDF 0.21519 0.481013 0.379747 0.481013 0.379747 
ITMG 0.468354 0.367089 0.278481 0.468354 0.367089 
LPKR 0.303797 0.35443 0.35443 0.35443 0.35443 
LSIP 0.189873 0.21519 0.240506 0.240506 0.278481 
MNCN 0.177215 0.202532 0.202532 0.202532 0.202532 
PGAS 0.316456 0.35443 0.493671 0.481013 0.468354 
TLKM 0.278481 0.367089 0.367089 0.392405 0.379747 















Nama Perusahaan Tahun Tobins Q 
(nilai 
Perusahaan) 
1 AALI Astra Agro Lestari Tbk 2010 4.845 
2 ASII Astra International Tbk 2010 2.437 
3 BBCA Bank Central Asia Tbk 2010 1.374 
4 BBNI Bank Negara Indonesia (Persero) Tbk 2010 1.157 
5 BBRI Bank Rakyat Indonesia (Persero) Tbk 2010 1.230 
6 BMRI Bank Mandiri (Persero) Tbk 2010 1.154 
7 GGRM Gudang Garam Tbk 2010 2.810 
8 INDF Indofood Sukses Makmur Tbk 2010 1.380 
9 ITMG Indo Tambangraya Megah Tbk 2010 6.192 
10 LPKR Lippo Karawaci Tbk 2010 1.404 
11 LSIP London Sumatera Plantation Tbk 2010 3.335 
12 MNCN Media Nusantara Citra Tbk 2010 1.916 
13 PGAS Perusahaan Gas Negara Tbk 2010 3.872 
14 TLKM Telekomunikasi Indonesia (Persero) Tbk 2010 2.041 
15 UNVR Unilever Indonesia Tbk 2010 15.003 
16 AALI Astra Agro Lestari Tbk 2011 3.524 
17 ASII Astra International Tbk 2011 2.457 
18 BBCA Bank Central Asia Tbk 2011 1.398 
19 BBNI Bank Negara Indonesia (Persero) Tbk 2011 1.110 
20 BBRI Bank Rakyat Indonesia (Persero) Tbk 2011 1.248 
21 BMRI Bank Mandiri (Persero) Tbk 2011 1.103 
22 GGRM Gudang Garam Tbk 2011 3.426 
23 INDF Indofood Sukses Makmur Tbk 2011 1.164 
24 ITMG Indo Tambangraya Megah Tbk 2011 3.368 
25 LPKR Lippo Karawaci Tbk 2011 1.319 
26 LSIP London Sumatera Plantation Tbk 2011 2.401 
27 MNCN Media Nusantara Citra Tbk 2011 2.285 
28 PGAS Perusahaan Gas Negara Tbk 2011 2.930 
29 TLKM Telekomunikasi Indonesia (Persero) Tbk 2011 1.787 
30 UNVR Unilever Indonesia Tbk 2011 14.333 
31 AALI Astra Agro Lestari Tbk 2012 2.744 
32 ASII Astra International Tbk 2012 2.195 
33 BBCA Bank Central Asia Tbk 2012 1.383 
34 BBNI Bank Negara Indonesia (Persero) Tbk 2012 1.076 
35 BBRI Bank Rakyat Indonesia (Persero) Tbk 2012 1.193 
36 BMRI Bank Mandiri (Persero) Tbk 2012 1.115 
37 GGRM Gudang Garam Tbk 2012 2.969 
38 INDF Indofood Sukses Makmur Tbk 2012 1.290 
39 ITMG Indo Tambangraya Megah Tbk 2012 3.584 
40 LPKR Lippo Karawaci Tbk 2012 1.467 
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41 LSIP London Sumatera Plantation Tbk 2012 2.246 
42 MNCN Media Nusantara Citra Tbk 2012 4.079 
43 PGAS Perusahaan Gas Negara Tbk 2012 3.348 
44 TLKM Telekomunikasi Indonesia (Persero) Tbk 2012 2.037 
45 UNVR Unilever Indonesia Tbk 2012 13.943 
46 AALI Astra Agro Lestari Tbk 2013 2.956 
47 ASII Astra International Tbk 2013 1.790 
48 BBCA Bank Central Asia Tbk 2013 1.340 
49 BBNI Bank Negara Indonesia (Persero) Tbk 2013 1.043 
50 BBRI Bank Rakyat Indonesia (Persero) Tbk 2013 1.159 
51 BMRI Bank Mandiri (Persero) Tbk 2013 1.064 
52 GGRM Gudang Garam Tbk 2013 2.012 
53 INDF Indofood Sukses Makmur Tbk 2013 1.278 
54 ITMG Indo Tambangraya Megah Tbk 2013 2.314 
55 LPKR Lippo Karawaci Tbk 2013 1.218 
56 LSIP London Sumatera Plantation Tbk 2013 1.822 
57 MNCN Media Nusantara Citra Tbk 2013 4.044 
58 PGAS Perusahaan Gas Negara Tbk 2013 2.443 
59 TLKM Telekomunikasi Indonesia (Persero) Tbk 2013 2.089 
60 UNVR Unilever Indonesia Tbk 2013 16.281 
61 AALI Astra Agro Lestari Tbk 2014 2.420 
62 ASII Astra International Tbk 2014 1.764 
63 BBCA Bank Central Asia Tbk 2014 1.435 
64 BBNI Bank Negara Indonesia (Persero) Tbk 2014 1.092 
65 BBRI Bank Rakyat Indonesia (Persero) Tbk 2014 1.236 
66 BMRI Bank Mandiri (Persero) Tbk 2014 1.109 
67 GGRM Gudang Garam Tbk 2014 2.435 
68 INDF Indofood Sukses Makmur Tbk 2014 1.210 
69 ITMG Indo Tambangraya Megah Tbk 2014 1.381 
70 LPKR Lippo Karawaci Tbk 2014 1.156 
71 LSIP London Sumatera Plantation Tbk 2014 1.656 
72 MNCN Media Nusantara Citra Tbk 2014 2.974 
73 PGAS Perusahaan Gas Negara Tbk 2014 2.405 
74 TLKM Telekomunikasi Indonesia (Persero) Tbk 2014 2.438 











Nama Perusahaan Tahun KM KL INDEP KA 
1 AALI Astra Agro Lestari Tbk 2010 0.0000 0.7968 0.4286 0 
2 ASII Astra International Tbk 2010 0.0004 0.5011 0.4545 4 
3 BBCA Bank Central Asia Tbk 2010 0.0029 0.4772 0.6000 4 
4 
BBNI Bank Negara Indonesia 
(Persero) Tbk 
2010 
0.0000 0.3754 0.5714 4 
5 
BBRI Bank Rakyat Indonesia 
(Persero) Tbk 
2010 
0.0000 0.0000 0.5714 6 
6 BMRI Bank Mandiri (Persero) Tbk 2010 0.0000 0.0000 0.5714 5 
7 GGRM Gudang Garam Tbk 2010 0.0080 0.7555 0.7500 3 
8 INDF Indofood Sukses Makmur Tbk 2010 0.0005 0.5005 0.3000 4 
9 ITMG Indo Tambangraya Megah Tbk 2010 0.0000 0.6500 0.4000 4 
10 LPKR Lippo Karawaci Tbk 2010 0.0000 0.1871 0.6250 3 
11 LSIP London Sumatera Plantation Tbk 2010 0.0000 0.5948 0.3333 3 
12 MNCN Media Nusantara Citra Tbk 2010 0.0000 0.7855 0.4000 3 
13 PGAS Perusahaan Gas Negara Tbk 2010 0.0001 0.0000 0.4000 5 
14 
TLKM Telekomunikasi Indonesia 
(Persero) Tbk 
2010 
0.0000 0.1188 0.4000 5 
15 UNVR Unilever Indonesia Tbk 2010 0.0000 0.8499 0.7500 3 
16 AALI Astra Agro Lestari Tbk 2011 0.0000 0.7968 0.4286 3 
17 ASII Astra International Tbk 2011 0.0004 0.5011 0.4545 4 
18 BBCA Bank Central Asia Tbk 2011 0.0024 0.4772 0.6000 3 
19 
BBNI Bank Negara Indonesia 
(Persero) Tbk 
2011 
0.0000 0.3754 0.5714 4 
20 
BBRI Bank Rakyat Indonesia 
(Persero) Tbk 
2011 
0.0000 0.0000 0.5000 6 
21 BMRI Bank Mandiri (Persero) Tbk 2011 0.0000 0.0000 0.5714 5 
22 GGRM Gudang Garam Tbk 2011 0.0085 0.7555 0.7500 3 
23 INDF Indofood Sukses Makmur Tbk 2011 0.0005 0.5007 0.3333 4 
24 
ITMG Indo Tambangraya Megah 
Tbk 
2011 
0.0002 0.6500 0.3333 4 
25 LPKR Lippo Karawaci Tbk 2011 0.0000 0.1788 0.7143 3 
26 
LSIP London Sumatera Plantation 
Tbk 
2011 
0.0000 0.5948 0.3333 3 
27 MNCN Media Nusantara Citra Tbk 2011 0.0042 0.7502 0.4000 3 
28 PGAS Perusahaan Gas Negara Tbk 2011 0.0001 0.0000 0.4000 5 
29 
TLKM Telekomunikasi Indonesia 
(Persero) Tbk 
2011 
0.0000 0.1465 0.4000 6 
30 UNVR Unilever Indonesia Tbk 2011 0.0000 0.8499 0.8000 3 
31 AALI Astra Agro Lestari Tbk 2012 0.0000 0.7968 0.4286 3 
32 ASII Astra International Tbk 2012 0.0004 0.5011 0.3000 4 
33 BBCA Bank Central Asia Tbk 2012 0.0026 0.4754 0.6000 3 
34 
BBNI Bank Negara Indonesia 
(Persero) Tbk 
2012 
0.0023 0.3754 0.5714 4 
35 
BBRI Bank Rakyat Indonesia 
(Persero) Tbk 
2012 
0.0000 0.0000 0.6250 8 
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36 BMRI Bank Mandiri (Persero) Tbk 2012 0.0000 0.0000 0.5714 6 
37 GGRM Gudang Garam Tbk 2012 0.0092 0.7555 0.5000 3 
38 INDF Indofood Sukses Makmur Tbk 2012 0.0002 0.5007 0.3750 4 
39 ITMG Indo Tambangraya Megah Tbk 2012 0.0001 0.6500 0.3333 4 
40 LPKR Lippo Karawaci Tbk 2012 0.0000 0.1788 0.7143 2 
41 LSIP London Sumatera Plantation Tbk 2012 0.0000 0.5948 0.4444 3 
42 MNCN Media Nusantara Citra Tbk 2012 0.0011 0.6947 0.4000 3 
43 PGAS Perusahaan Gas Negara Tbk 2012 0.0000 0.0000 0.3333 5 
44 
TLKM Telekomunikasi Indonesia 
(Persero) Tbk 
2012 
0.0000 0.1090 0.4000 6 
45 UNVR Unilever Indonesia Tbk 2012 0.0000 0.8499 0.8000 3 
46 AALI Astra Agro Lestari Tbk 2013 0.0000 0.7968 0.4286 3 
47 ASII Astra International Tbk 2013 0.0004 0.5011 0.3000 4 
48 BBCA Bank Central Asia Tbk 2013 0.0026 0.4715 0.6000 3 
49 
BBNI Bank Negara Indonesia 
(Persero) Tbk 
2013 
0.0021 0.3722 0.5714 3 
50 
BBRI Bank Rakyat Indonesia 
(Persero) Tbk 
2013 
0.0000 0.0000 0.5000 8 
51 BMRI Bank Mandiri (Persero) Tbk 2013 0.0000 0.0000 0.5714 6 
52 GGRM Gudang Garam Tbk 2013 0.0092 6.9913 0.3333 3 
53 INDF Indofood Sukses Makmur Tbk 2013 0.0005 0.5005 0.3750 3 
54 ITMG Indo Tambangraya Megah Tbk 2013 0.0001 0.6500 0.3333 4 
55 LPKR Lippo Karawaci Tbk 2013 0.0000 0.1788 0.7500 3 
56 LSIP London Sumatera Plantation Tbk 2013 0.0000 0.5951 0.3750 3 
57 MNCN Media Nusantara Citra Tbk 2013 0.0020 0.6711 0.4000 3 
58 PGAS Perusahaan Gas Negara Tbk 2013 0.0000 0.0000 0.3333 5 
59 
TLKM Telekomunikasi Indonesia 
(Persero) Tbk 
2013 
0.0000 0.0995 0.3333 5 
60 UNVR Unilever Indonesia Tbk 2013 0.0000 0.8499 0.8000 3 
61 AALI Astra Agro Lestari Tbk 2014 0.0000 0.7968 0.3333 3 
62 ASII Astra International Tbk 2014 0.0003 0.5011 0.3636 4 
63 BBCA Bank Central Asia Tbk 2014 0.0024 0.4715 0.6000 3 
64 
BBNI Bank Negara Indonesia 
(Persero) Tbk 
2014 
0.0020 0.3775 0.5000 3 
65 
BBRI Bank Rakyat Indonesia 
(Persero) Tbk 
2014 
0.0000 0.0000 0.5000 6 
66 BMRI Bank Mandiri (Persero) Tbk 2014 0.0000 0.0000 0.5714 6 
67 GGRM Gudang Garam Tbk 2014 0.0092 6.9913 0.5000 3 
68 INDF Indofood Sukses Makmur Tbk 2014 0.0002 0.5007 0.3750 3 
69 ITMG Indo Tambangraya Megah Tbk 2014 0.0001 0.6506 0.3333 4 
70 LPKR Lippo Karawaci Tbk 2014 0.0000 0.2313 0.6667 3 
71 LSIP London Sumatera Plantation Tbk 2014 0.0000 0.5951 0.3750 3 
72 MNCN Media Nusantara Citra Tbk 2014 0.0010 0.6690 0.4000 3 
73 PGAS Perusahaan Gas Negara Tbk 2014 0.0000 0.0000 0.3333 5 
74 
TLKM Telekomunikasi Indonesia 
(Persero) Tbk 
2014 
0.0000 0.0940 0.4286 5 
75 UNVR Unilever Indonesia Tbk 2014 0.0000 0.8499 0.8000 3 
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LAMPIRAN 5 Hasil Output Pengolahan Data Menggunakan SPSS 20 
Hasil Output Analisis Statistik Deskriptif 
Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. 
Deviation 
KM 75 .000 .009 .00102 .002282 
KL 75 .000 6.991 .60078 1.104154 
INDEP 75 .300 .800 .48836 .145770 
KA 75 .000 8.000 3.89333 1.321070 
CSR 75 .101 .494 .31899 .095839 




    
 
Hasil Uji Normalitas Data dengan Uji Statistik 
Kolmogorov-Smirnov 












Kolmogorov-Smirnov Z .873 
Asymp. Sig. (2-tailed) .432 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
 
Hasil Uji Multikolonieritas 
 
Coefficientsa 





KM .552 1.811 
KL .542 1.846 
INDEP .903 1.107 
KA .884 1.131 
CSR .975 1.026 













B Std. Error Beta 
 
(Constant) -2.606 .960  -2.713 .008 
KM -226.655 86.055 -.266 -2.634 .010 
KL .356 .180 .202 1.982 .052 
INDEP 9.998 1.053 .750 9.491 .000 
KA -.333 .117 -.226 -2.838 .006 
CSR 3.370 1.542 .166 2.185 .032 
a. Dependent Variable: ABS 
 






(Constant), CSR, KA, 



















KM -655.158 200.674 -.423 -3.265 .002 
KL 1.107 .419 .346 2.644 .010 
INDEP 12.708 2.456 .524 5.173 .000 
KA -.538 .274 -.201 -1.963 .054 
CSR 4.027 3.596 .109 1.120 .267 




Hasil Uji Koefisien Determinasi (R2) 
Model Summaryb 
Model R R Square Adjusted R 
Square 
Std. Error of 
the Estimate 
1 .600a .360 .314 2.927194 
a. Predictors: (Constant), CSR, KA, INDEP, KM, KL 
b. Dependent Variable: TOBINSQ 
 
 
Uji Signifikansi Simultan (Uji Statistik F) 
ANOVAa 






Regression 332.669 5 66.534 7.765 .000b 
Residual 591.224 69 8.568   
Total 923.893 74    
a. Dependent Variable: TOBINSQ 
b. Predictors: (Constant), CSR, KA, INDEP, KM, KL 
 















KM -655.158 200.674 -.423 -3.265 .002 
KL 1.107 .419 .346 2.644 .010 
      
INDEP 12.708 2.456 .524 5.173 .000 
KA -.538 .274 -.201 -1.963 .054 
CSR 4.027 3.596 .109 1.120 .267 
a. Dependent Variable: TOBINSQ 
 
